
 

WÙÊÖç½Ý®ÊÄ�^ó®Ã�^Ö�� 
KóÄ�Ù͛Ý��D�Äç�½ ���������������������Z�ò®Ý���ϮϬϮϮͬϬϱ 

ϭ͘ϴϬϬ͘ϰϱϭ͘ϭϰϮϬ�����������ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵ�������ƐƵƉƉŽƌƚΛƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵ 



 



 

ZĞĐŽƌĚ�ŽĨ�KǁŶĞƌƐŚŝƉ      ��������ϭ 

^ĂĨĞƚǇ�tĂƌŶŝŶŐ        ��������Ϯ 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ       �����ϯ-ϲ 

^ĂĨĞƚǇ�^ŝŐŶĂŐĞ        ��������ϳ 

'ůŽƐƐĂƌǇ�ŽĨ�dĞƌŵƐ�ĂŶĚ�WĂƌƚƐ     ��ϴ-ϭϬ 

dƌƵ^ǁŝŵΠ�DŽĚĞů�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ    ϭϭ-ϭϰ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ    ϭϱ-ϭϳ 

/ŶŝƟĂů�^ƚĂƌƚ-hƉ        ϭϴ-ϭϵ 

tŝƌŝŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ       ������ϮϬ 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 

 EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ       Ϯϭ-ϮϮ 

�ŽŶƚƌŽů�KƉĞƌĂƟŽŶ 

 d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶ   Ϯϯ-ϯϰ 

 d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ  ϯϱ-ϰϮ 

 t�s�Ρ�tŝ&ŝ�KƉƟŽŶ      ������ϰϯ 

&ŝƚŶĞƐƐ�'ƵŝĚĞ        ������ϰϰ 

�ƋƵĂƟĐ�&ŝƚŶĞƐƐ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ     ������ϰϱ 

tĂƚĞƌ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ        

 �ĂƐŝĐƐ        ������ϰϲ 

 DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ       ϰϳ-ϰϴ 

^ǁŝŵ�^ƉĂ��ĂƌĞ 

 ZĞŐƵůĂƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ     ϰϵ-ϱϬ 

 WĞƌŝŽĚŝĐ��ƌĂŝŶŝŶŐ      ������ϱϭ 

 tŝŶƚĞƌŝǌŝŶŐ       ������ϱϭ 

 dƌƵ^ǁŝŵΠ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ     ������ϱϮ 

dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ       ϱϯ-ϱϰ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ZĞĐŽƌĚƐ      ϱϱ-ϱϴ 

 
        

 

 
  

  

^ǁŝŵ�^ƉĂ�KǁŶĞƌ͛Ɛ�DĂŶƵĂů  

WůĂƐƟĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�/ŶĐ͘ 
ϯϳϰϯ�tĞƐƚ�&ŽƵƌƚŚ�^ƚƌĞĞƚ 

tŝůůŝĂŵƐƉŽƌƚ͕�W���ϭϳϳϬϭ��h^� 
ϱϳϬ-ϯϮϯ-ϯϬϲϬ�ƚĞů��ϱϳϬ-ϯϮϯ-ϴϰϴϱ��ĨĂǆ 

ǁǁǁ͘ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵ 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�͞Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͟�ĂŶĚ�͞ƐƉĂ͟�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�����������������������������������������������������
ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘ 



 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ��ŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�dƌƵ^ǁŝŵ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͊ 
 

zŽƵ�ŶŽǁ�ŽǁŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ďƵŝůƚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽĨ�ƉƌŝŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ������������������
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�������������
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ͘�hƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƐƐƵƌĞƐ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĂŶĚ����������������������
ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�W���dƌƵ^ǁŝŵΠ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌ͛Ɛ�DĂŶƵĂů�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�����������
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƐƚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĮŶĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘� 
 

�ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ǁĂƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�W���^ƉĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�����������
ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͘�dŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ͬ�ƉƌŝŶƚ�ƚŚŝƐ�
ŵĂŶƵĂů�ŝŶ�ĐŽůŽƌ͕��ůŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵ͕�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ��ĂƌĞ�ͬ�KǁŶĞƌƐŚŝƉ�ƐĞĐƟŽŶ͕�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ͘ 
 
 

KǁŶĞƌƐŚŝƉ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
 

EĂŵĞ������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĚĚƌĞƐƐ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�����������������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ĂƚĞ�ͺͺͺͺ�ͬ�ͺͺͺͺ�ͬ�ͺͺͺͺ 

DŽĚĞů�EĂŵĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�����^ĞƌŝĂů�η�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ZĞƚĂŝůĞƌ�EĂŵĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ZĞƚĂŝůĞƌ�WŚŽŶĞ�EƵŵďĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

^ĞƌǀŝĐĞ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ��ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 ��� 

ZĞŐŝƐƚĞƌ�zŽƵƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 
 

WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƵƉŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘��>ŽŐ�ŽŶƚŽ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵͬƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��������������
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘� 
 

>ŽĐĂƟŶŐ�zŽƵƌ�^ĞƌŝĂů�EƵŵďĞƌ 
 

dŚĞ�ŵĞƚĂů�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ƉůĂƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚĞůů�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞů�ďĞŶĞĂƚŚ��
ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂĚ͘��dŚŝƐ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ�ƉůĂƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ϱ�ĚŝŐŝƚ�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ͘ 
 
������ 
 

 
 

^�s��d,/^�D�Eh�>�&KZ�&hdhZ��Z�&�Z�E���͊ 

^ǁŝŵ�^ƉĂ�KǁŶĞƌ͛Ɛ�DĂŶƵĂů ϭ 

WůĂƐƟĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�/ŶĐ͘ 
ϯϳϰϯ�tĞƐƚ�&ŽƵƌƚŚ�^ƚƌĞĞƚ 

tŝůůŝĂŵƐƉŽƌƚ͕�W���ϭϳϳϬϭ��h^� 
ϱϳϬ-ϯϮϯ-ϯϬϲϬ�ƚĞů��ϱϳϬ-ϯϮϯ-ϴϰϴϱ��ĨĂǆ 

ǁǁǁ͘ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵ 



 
 

^ǁŝŵ�^ƉĂ�KǁŶĞƌ͛Ɛ�DĂŶƵĂů Ϯ 

�K�EKd�Z�DKs��t�ZE/E'�>���>�&ZKD�^W�͘ 
�>t�z^��dd��,�Θ�>K�<�zKhZ��Ks�Z��&d�Z�h^�͘ 

� 

� t�ZE/E' 
 

dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů-ŐƌĂĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘���ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽĚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ǀŽŝĚĞĚ�ĨŽƌ��
ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

� t�ZE/E' 
 

Z�W>�����>>�^�&�dz�^h�d/KE��Ks�Z^��s�Zz�ϳ�z��Z^͘ 
ZĞƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�s'��ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĮƫŶŐƐ�Ăƚ�ƐĂŵĞ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŇŽǁ�ƌĂƟŶŐƐ͘ 
ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�Ɛǁŝŵ�ĂŶĚ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞůƐ͕�ďŽƚŚ�ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐƋƵĂƌĞ�ŐƌĂƚĞ�ĮƫŶŐƐ͘ 

� t�ZE/E' 
 

�Ž�EKd�Ɛŝƚ͕�ƐƚĂŶĚ�Žƌ�ĚŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ĞŶĚ�ŝƐ�ĨŽƌ������������������������
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�KE>z͘ 



 

Z�����E��&K>>Kt��>>�/E^dZh�d/KE^͊͊ 
 

dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů-ŐƌĂĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘���ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�����������
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽĚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�

ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ǀŽŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ͘���������������������������
hƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽŶůǇ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ͘���Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�Ă��������������������������

ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Žƌ�ƌĞŶƚĂů�ƐĞƫŶŐ͘��ůů�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŽŝĚĞĚ  ͘

 
'ZKhE���>>�D�d�>��>��dZ/��>��Yh/WD�Ed 
 

· ��ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌĞĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�Žƌ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŵĂƌŬĞĚ�'͕�'Z͕�'ƌŽƵŶĚ͕�Žƌ�'ƌŽƵŶĚŝŶŐ͕��ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďŽǆ��Žƌ�������������
ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐƵƉƉůǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂŶĞů͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�����������
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĐŽƉƉĞƌ�ǁŝƌĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘���ΎĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗�E��͕�����������
E&W��ϳϬ͕�^ĞĐƟŽŶ�ϲϴϬ͘ϰϬ͕�h>�ϭϱϲϯ͘ 

 

· �ƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ůƵŐƐ�ŵĂƌŬĞĚ�͞�ŽŶĚŝŶŐ�>ƵŐƐ͟�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďŽǆ�Žƌ�����������
ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͘���ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵŽŶ��ďŽŶĚŝŶŐ�ŐƌŝĚ�;ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŐƌŽƵŶĚͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ͕�ƵƐŝŶŐ�
ĂŶ�ŝŶƐƵůĂƚĞĚ�Žƌ�ďĂƌĞ�ĐŽƉƉĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŶŽƚ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�EŽ͘�ϲ��t'͘ 

 

· �ůů�ĮĞůĚ-ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŵĞƚĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĂŝůƐ͕�ůĂĚĚĞƌƐ͕�ĚƌĂŝŶƐ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�Žƌ�ŚŽƚ�
ƚƵď�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ďƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƉƉĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ŶŽƚ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�EŽ͘�ϲ��t'͘ 

 

· �ůů�ŵĞƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ďŽŶĚŝŶŐ�ŐƌŝĚ͘ 

 
'ZKhE��&�h>d��/Z�h/d�/Ed�ZZhWd�Z�WZKd��d/KE�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͖�Z��͕�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůƐͿ 
 

· �ůů�W���^ƉĂƐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƵŶŝƚƐ͘��'ZKhE��&�h>d��/Z�h/d�/Ed�ZZhWd�Z�WZKd��d/KE�/^�Z�Yh/Z��͘����ůů�
Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐůĂƐƐ���ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'&�/Ϳ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͖�Z��͕�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�
ŝŶƐƚĂůůƐ͘���ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�ƚǇƉĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�;EKd�^hWW>/��Ϳ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉĂŶĞů�ďŽǆ�ďǇ�Ă������������������
ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁŝƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

 
��E'�Z͗��Z/^<�K&��>��dZ/��>�^,K�<͗�� 
 

· /ŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĮǀĞ�ĨĞĞƚ�;ϭ͘ϱϮ�ŵͿ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƵŶŐƌŽƵŶĚĞĚ�;ƵŶďŽƵŶĚĞĚͿ�ŵĞƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ 
 

· 'ƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��zŽƵƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ŚŽǁ�ŝƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ͘�;^ĞĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐͿ 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂŶǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ůŝŐŚƚ͕�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕�ƌĂĚŝŽ�Žƌ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ĮǀĞ�ĨĞĞƚ�;ϭ͘ϱϮ�ŵͿ�ŽĨ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��<ĞĞƉ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĐŽƌĚƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��tĂƚĞƌ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘ 

 
��E'�Z͗��Z/^<�K&����/��Ed�>��ZKtE/E'͘ 
  

· �ǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƵƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ďǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶŶŽƚ�
ƵƐĞ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 

 
��E'�Z͗��dK�Z��h���d,��Z/^<�K&��ZKtE/E'͗ 
  

 ϭ͘��EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂůŽŶĞ͘ 
 Ϯ͘���ŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ 
 ϯ͘��<ĞĞƉ�ƉĞƚƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 
 ϰ͘���>t�z^�Z�W>�����E��>K�<�d,��^t/D�^W���Ks�Z�t,�E�d,��^t/D�^W��/^�EKd�/E�h^�͘ 

Z�����E��&K>>Kt��>>�/DWKZd�Ed�^�&�dz�/E^dZh�d/KE^ 
 

tŚĞŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŚŽĐŬ͕�������������
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�ƵƐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ͘ 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ ϯ 



 
��E'�Z͗��dK�Z��h���d,��Z/^<�K&��ZKtE/E' 
 

· WƌŽůŽŶŐĞĚ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŚǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ͘��dŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ͕�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ�ŵĂǇ�ďĞ�������������
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗��,ǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ�ŽĐĐƵƌƐ��ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƌĞĂĐŚĞƐ�Ă�ůĞǀĞů�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ďŽĚǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ϵϴ͘ϲ�Σ&�;ϯϳΣ�Ϳ͘���dŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽĚǇ͕�ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ͕�ůĞƚŚĂƌŐǇ͕�ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂŝŶƟŶŐ͘��dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

  

 ϭ͘��&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ŚĞĂƚ 
 Ϯ͘��&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ 
 ϯ͘��hŶĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ�ŚĂǌĂƌĚ 
 ϰ͘��&ĞƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ 
 ϱ͘��WŚǇƐŝĐĂů�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ 
 ϲ͘��hŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ĚƌŽǁŶŝŶŐ 
 
��E'�Z͗��Z/^<�K&�/E:hZz 
 

· �Ž�ŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐƐ͘��dŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐŝǌĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƵŵƉ͘��^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ͘��EĞǀĞƌ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐ�ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ�Žƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘��EĞǀĞƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�Ă�ƐƵĐƟŽŶ��ĮƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƌĂƚĞĚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ƌĂƚĞ�
ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐ͘ 

 
��E'�Z͗��Z/^<�K&����/��Ed�>��ZKtE/E' 
 

· <ĞĞƉ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ƉĂƌƚƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƵĂƌĚ͘���Ž�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ůŽŶŐ�ŚĂŝƌ�ƚŽ�ŇŽĂƚ�ĨƌĞĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͖�ůŽŶŐ�ŚĂŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ��
ƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂƚŚŝŶŐ�ĐĂƉ͘��dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚƌŽǁŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚĂŝƌ�Žƌ�ďŽĚǇ�ĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚ͕�ŝŶƐƚĂůů�Ă�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐ�;ƐͿ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵĂƌŬĞĚ�ŇŽǁ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�ŐĂůůŽŶƐ�ƉĞƌ�ŵŝŶƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞƋƵĂůƐ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ƌĂƚĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�ŝĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ��
ŽĨ�ƐƵĐƟŽŶ�ĮƫŶŐƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

 
t�ZE/E' 
 

· 'ƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�;'&�/Ϳ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĞůĂŶƚ͖�Z��͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ͘��tŝƚŚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�͞ƚĞƐƚ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�'&�/�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ďŽǆ͘��dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�
ƐŚŽƵůĚ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘��EŽǁ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�'&�/͘��dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�'&�/�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĞǆŝƐƚƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŚŽĐŬ͘��ƉƉƌŽǀĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŝ͘Ğ͘�Z��͘ 

 

· �ŝƐĐŽŶƟŶƵĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƟĨǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�������������
ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

 
t�ZE/E' 
 

· dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 
 
t�ZE/E'͗��dK�Z��h���d,��Z/^<�K&�/E:hZz 
 

· dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϬϰǑ&�;ϰϬΣ��Ϳ͘��tĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϬϬΣ�&�;ϯϴǑ���Ϳ�ĂŶĚ�ϭϬϰǑ�&�;ϰϬΣ��Ϳ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂĚƵůƚ͘��>ŽǁĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ�;ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�EĞǀĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Žƌ�Ɛǁŝŵ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂďŽǀĞ�ϵϬΣ&�;ϯϮΣĐͿ͘ 

 

· �ǆĐĞƐƐŝǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĨĞƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘��WƌĞŐŶĂŶƚ�Žƌ�
ƉŽƐƐŝďůǇ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ůŝŵŝƚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ϭϬϬǑ�&�;ϯϴΣ��Ϳ͘ 

 

· �ĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƚŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϱǑ�&�;ϯΣ�Ϳ͘ 

 

· d,��h^��K&��>�K,K>͕��Zh'^͕�KZ�D��/��d/KE���&KZ��KZ��hZ/E'�^t/D�^W��h^��D�z�>����dK��
hE�KE^�/Kh^E�^^�t/d,�d,��WK^^/�/>/dz�K&��ZKtE/E'͘ 

 

· WĞƌƐŽŶƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽďĞƐŝƚǇ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ůŽǁ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĐŝƌĐƵůĂƟŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͕�Žƌ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 

 

· �ůǁĂǇƐ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ�͘��Ž�ŶŽƚ�ŽǀĞƌĞǆĞƌƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘�dĂŬĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďƌĞĂŬƐ͘ 
 
 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ ϰ 



 

· WĞƌƐŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŝŶĐĞ�ƐŽŵĞ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŝŶĚƵĐĞ�ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝůĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĂīĞĐƚ�ŚĞĂƌƚ�ƌĂƚĞ͕�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͘� 

 

· �ŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐůŽǁůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƟŽŶ͘��^ƵƌĨĂĐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞƚ�ĂŶĚ�ƐůŝƉƉĞƌǇ͘ 
 
t�ZE/E' 
 

 ϭ͘�EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂůŽŶĞ͘ 

 Ϯ͘��Ž�ŶŽƚ�ďƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽďũĞĐƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚĞůů͘ 

 ϯ͘��Ž�ŶŽƚ�Ɛŝƚ�ŽŶ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽŶ�ŝƚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĞŝŐŚƚ͘ 

 ϰ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ĚĞďƌŝƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐŽůůĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ͘ 

 ϱ͘�<ĞĞƉ�Ăůů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞƚƐ͘ 

 ϲ͘�dŚĞ�W,�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘��&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�

 ŝŶũƵƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞƌƐ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�ǇŽƵƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 

 
t�ZE/E'͗��,��>d,��KE^/��Z�d/KE^ 
 

· dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů͕�ĚƌƵŐƐ͕�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨĂƚĂů�ŚǇƉĞƌƚŚĞƌŵŝĂ͘ 
  

· /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐŽƌĞƐ�Žƌ�ǁŽƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘���ĂĐƚĞƌŝĂ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ͘������������
�ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ďĂůĂŶĐĞ͘ 

  

· ^ŚŽǁĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ĚĞŽĚŽƌĂŶƚ͕�ƉĞƌƐƉŝƌĂƟŽŶ͕�Žƌ�ďŽĚǇ�ŽŝůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��^ŚŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ 
  

· /Ĩ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƉĂŝŶ�Žƌ�ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘ 
 
t�ZE/E'͗��dK�Z��h���d,��Z/^<�K&�/E:hZz 
 

· /ƚ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϯϱ�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ-ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽďĞƐŝƚǇ͕�ŚĞĂƌƚ������������
ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ŚŝŐŚ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ��ƉƌŽďůĞŵƐ͕�Žƌ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 

 

· dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ũĞƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘��WƌŽůŽŶŐĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�
ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ďƌƵŝƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘ 

 

· EĞǀĞƌ�ŝŶƐĞƌƚ�ĂŶǇ�ŽďũĞĐƚ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ͘ 
 

· �Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ďƌĞĂŬĂďůĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝŶ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 
t�ZE/E'͗���>��dZ/��>��KE^/��Z�d/KE^ 
  

· &Žƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͗����'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůƐͿ��ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ůŝŐŚƟŶŐ��ĮǆƚƵƌĞ͘��dŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĂĚ�ƐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��������������
�ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƉǇ�ĐŽŶĚƵŝƚ͕��ďŽǆĞƐ͕�Žƌ��ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ��ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůƐͿ͘ 

  

· dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůǇ�ƌĂƚĞĚ�ƐǁŝƚĐŚ�Žƌ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Ăůů�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƉƉůǇ���������������
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�^ĞĐƟŽŶ�ϰϮϮ-ϮϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĚĞ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽĐĐƵƉĂŶƚ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�&d�;ϭ͘ϱ�DͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ͘ 

 
t�ZE/E'͗�&Žƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ǁŝƚŚ�ĂƵĚŝŽ�ͬ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ 
  

 ϭ͘����hd/KE�-�ZŝƐŬ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐ�^ŚŽĐŬ͘��Ž�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶ͘ 
  

 Ϯ͘����hd/KE�-�ZŝƐŬ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐ�^ŚŽĐŬ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘ 
  

 ϯ͘���Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝŽͬǀŝĚĞŽ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
  

 ϰ͘��t�ZE/E'�-�WƌĞǀĞŶƚ��ůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ͘��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶǇ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ��;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĐĂďůĞ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�
 ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƵĚŝŽͬǀŝĚĞŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ ϱ 



 
  

 ϱ͘���dŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂŶƚĞŶŶĂĞ͖�ǁŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƟĐůĞ�
 ϴϭϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŽĚĞ͕��E^/ͬE&W��ϳϬ͘ 
  

 ϲ͘����Ž�ŶŽƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂƐ�ŽƉĞŶŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĂǇ�ĞǆƉŽƐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ǀŽůƚĂŐĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
 ŝŶũƵƌǇ͘��ZĞĨĞƌ�Ăůů�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘ 
  

 ϳ͘���tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�Žƌ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŽƌĚ;ƐͿ�ĂƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ͖�ŝĨ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝŽͬǀŝĚĞŽ�ĐŽŵƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�Žƌ�ĂŶǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͖�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐŚŝĞůĚƐ�Žƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ͖�
Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘ 

  

 ϴ͘���dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌŽƵƟŶĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐͿ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
 ƵŶŝƚ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 
 
���/d/KE�>�^�&�dz��KE^/��Z�d/KE^ 
 

· /ŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘ 
 

· &Žƌ�ŇŽŽƌ�ƌĞĐĞƐƐĞĚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ͗��/ŶƐƚĂůů�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘�^ǁŝŵ�ƐƉĂ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů͘ 

 

· tŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƌĂƉŝĚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘ 
  

· �Ž�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�ǁŚŝůĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƐĞĂůĞĚ�ŝŶ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘���ǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�ďƵŝůĚ�ŵĂǇ�
ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 

 

· tŚĞŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ĂůůŽǁ�ĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ͕�ŶŽƟŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�������������
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�� 

 
 

^�s��d,�^��/E^dZh�d/KE^ 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ ϲ 



 

^ĂĨĞƚǇ�^ŝŐŶƐ ϳ 

tĂƌŶŝŶŐ��ĂŶŐĞƌ�^ŝŐŶƐ 
 

 �ĂďŝŶĞƚ�/ŶƐƚĂůůĞĚ͗�&Žƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞĨĞƌƌĂů͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͕�Ă�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ����������������
 ĐĂďŝŶĞƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��ĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ǁŚŝůĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�������������
 ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�EŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŝŐŶƐ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͘�� 
�  
 tĂƌŶŝŶŐ�^ŝŐŶ�DƵƐƚ��Ğ�WŽƐƚĞĚ͗��Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�dŚŝƐ�ƐŝŐŶ�
 ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�Ăůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�������������������
 ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘�WŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝŐŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƵƉŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�EŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
 ƐŝŐŶƐ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͘�� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 t�ZE/E'͗�ZĞĂĚ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�W���^ƉĂƐ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

 
 

^�s��d,/^�D�Eh�>͕�^/'E^͕��E��/E^dZh�d/KE^�&KZ�&hdhZ��Z�&�Z�E��͘ 
 

 
 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝŐŶ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�
ĐůĞĂƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�KĐĐĂƐŝŽŶĂů�Ɛǁŝŵ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂ�ƵƐĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽƐĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�ƐŵĂůů��������������������
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐĞŶŝŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�
ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƌĞƚĂŝůĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

h^����-��t/d,�'ZKhE� 



 

 
,ǇĚƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�:ĞƚƐ͗�  
sĂƌŝŽƵƐ�ƐŝǌĞĚ�ĮƫŶŐƐ�ŵŝǆ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƐƚƌĞĂŵ͕�ĐŝƌĐƵůĂƌ�
ŵŽƟŽŶ͕�Žƌ�ŝŶ�ƌĂŶĚŽŵ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ŵĂƐƐĂŐĞ͘�WŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ƐĞĂƚƐ�ĨƌŽŵ�ŶĞĐŬ�ƚŽ�ĨĞĞƚ͕��������������������������
Zyϲ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ĐŽůƵŵŶƐ�;^ǇŶĞƌŐǇΡ�Θ�sŝƚĂůŝƚǇ�^ĞƌŝĞƐͿ� 

 
 
 

�ŝƌ��ŽŶƚƌŽůƐ͗���&ŝƫŶŐƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƉ�ŽĨ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăŝƌ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ũĞƚ͘�zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŚĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�Ăŝƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ůŝƉ�
ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů�Ăŝƌͬ�ǁĂƚĞƌ�ŵŝǆ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũĞƚƐ͘�zŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚƐ�ǇŽƵ͘�
tŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Žī�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

   
 

 
^ƵĐƟŽŶ͗����ŝƌĐƵůĂƌ�ĮƫŶŐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�ǁĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚǁĞůů�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƉƵŵƉ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶůĞƚ͘��dŚĞƐĞ�ĮƫŶŐƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ăůů�dƌƵ^ǁŝŵ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵĂů�
ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞů͕�d^yϮϭϵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ǁĂůů�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ����������
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
 
 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ǁŚŝƚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƌĂƚĞƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƵĂů�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƵĐƟŽŶ�ĐŽǀĞƌ�ŽĐĐƵƌƐ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŬĞ�
s'��ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐƵĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞǀĞƌǇ�ϳ�ǇĞĂƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ŶŽƚ  ͘
 
 
 
WƌŝƐƟŶĞΡ�&ŝůƚĞƌ͗�dŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞů�͕�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ͕�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŬŝŵ�ƐƵĐƟŽŶ-ƐŝĚĞ�
ĮůƚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĂƐƐƵƌĞ�ŽƉƟŵƵŵ�ǁĂƚĞƌ�ĮůƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�Ăƚ�ƐƉĂ�ƐŝĚĞ͘�ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ��������������������������������
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 
 
 
 
WŽǁĞƌ&ůŽΡ�&ŝůƚĞƌ͗�dŚŝƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ-ƐŝĚĞ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĚĞƐŝŐŶ�ďƵŝůƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ�
^ǁŝŵ�^ƉĂƐ͘�dŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�ŽĐĐƵƉĂŶƚ͛Ɛ�
ǀŝĞǁ͘� 
 
 
 
KǌŽŶĞ�:ĞƚƐ͗����ůů�Ɛǁŝŵ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂƐ�ĂƌĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽǌŽŶĞ�ũĞƚƐ�ĨŽƌ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ϴ-ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ĚĂŝůǇ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽǌŽŶĂƟŽŶ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĐĞŶƚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 
 
 
 
KǌŽŶĂƚŽƌ͗���zŽƵƌ��ǀĞƌWƵƌĞΡ�ŽǌŽŶĂƚŽƌ�ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘��
KǌŽŶĞ�ŝƐ�Ă�ŐĂƐ͕�Kϯ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�����������������
ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽǀĞŶ�ƉƵƌŝĮĞƌ�ĨŽƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�ƚƵďƐ͘�dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞů͕�d^yϮϭϵ͘ 
 
 
 

WĂƌƚƐ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�&ƵŶĐƟŽŶ ϴ 



 
 
 
^ůŝĚĞ�sĂůǀĞƐ͗���sĂůǀĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚƵƚ�Žī�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ͕�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵŵƉ͕� 
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵŵƉ͕�ĂŶĚ�&ŝƚŶĞƐƐ�ƉƵŵƉƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 
 
 
 
 
 
^ƵƉƉŽƌƚ�WĂĐŬ͗���dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ăůů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�������������
ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ƚŽ�Ăůů�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĚĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ǇŽƵ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�'&�/�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�;ŶŽƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͘�dŚŝƐ�ƉĂĐŬ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ϱϬ�ĂŵƉ�ďƌĞĂŬĞƌ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵŽĚĞů�d^yϮϭϵ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚǁŽ�ƉĂĐŬƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƚŶĞƐƐ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǌŽŶĞ͘�� 
 
 
 

d^y-^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ�dƌƵ^ǁŝŵΠ��ŽŶƚƌŽů͗����ŝŐŝƚĂů�ůŝŐŚƚĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ăůů�ƉƵŵƉ������������������
ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ͕�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŵŽĚĞƐ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�����
ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽŵ�
ǁŽƌŬŽƵƚƐ͘��ŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-ƚŚĞ�Ăƌƚ�ƚŽƵĐŚ�ƐĐƌĞĞŶ�ŽīĞƌƐ�ĐƵƐƚŽŵ�ĂŶĚ�
ƉƌĞ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŝŶ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐƉĞĞĚƐ͕�ƟŵĞƐ��ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ƵƐĞƌƐ͘ 
 
 
 

 
�ŝƌĐƵůĂƟŽŶ�WƵŵƉ͗�����ĚƵĂů�ƐƉĞĞĚ�ƉƵŵƉ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂƟŶŐ�
ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ŚǇĚƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͘��dŚĞ�ũĞƚƐ�ŽŶĞ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉƐŝĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŝůů�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵŵƉ͘��dŚĞ�d^yϮϭϵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵŵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǌŽŶĞ͘ 
 
 
 
 

,ĞĂƚĞƌ͗���zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŝĚĞ�;ƚŽƉƐŝĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůͿ͘��
^Ğƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ͘��>ĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƫŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͖�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂŶǇƟŵĞ͘�
�ǀŽŝĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĞƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘��������
EĞǀĞƌ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ�ϭϬϰ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘��EĞǀĞƌ�ƌĂŝƐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ�ϴϲ�ĚĞŐƌĞĞƐ������������
ĨŽƌ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ͘�;,ĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�WĂĐŬ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘Ϳ 
 
 
 
�ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�ǁŝƚŚ��ǀĞƌ>ŝƚĞϮΡ�ƐŝŐŚƚ�ŐůĂƐƐ͗���zŽƵƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ƉƵƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŽǌŽŶĞ�ĂŶĚ�hs-��ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƚƌĞĂƚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ͘����ƐŝŐŚƚ�
ŐůĂƐƐ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ǁŚĞŶ�ůŝƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞůǇ�Ăƚ�
ǁŽƌŬ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŝƐ�ůŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ͘��dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ĂĚĚĞĚ������������
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ͕�ƉƵƌĞ�Ɛǁŝŵ�ǁĂƚĞƌ͘ 
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^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵŵƉ͗�����ƐŝŶŐůĞ�ƐƉĞĞĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǌŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�d^yϮϭϵ�
ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ     
    
 
 
 
DŽƟŽŶ�'ůŽǁΡ͗���>Žǁ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ůŝŐŚƚ͕�ǁŝƚŚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐŚĂĚĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽůŽƌ�ǁĂƐŚ͕���������������
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŝĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů͘��ŚŽŽƐĞ�ƌŽƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽůŽƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘��� 
 
 
 

 
 

 
 

 
,ŝŐŚůŝŐŚƚƐΡ�>���>ŝŐŚƟŶŐ͗�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŶ�Ăůů�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ŵŽĚĞůƐ͕�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐΡ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�DŽƟŽŶ'ůŽǁΡ� 
ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ůŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ϴ-ϭϬ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ƉŝŶ�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ϲ�ǁĂƚĞƌ�ƐƉŽƵƚ�ůŝŐŚƚƐ͕�Ăŝƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƚĞƌƐ 
 
 
 
 
 
 
�ĐůŝƉƐĞΡ�>���>ŝŐŚƟŶŐ͗��KƉƟŽŶĂů�ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞůƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϭϲ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƐĐŽŶĐĞƐ͘ 
 
 
 
 

 
 
 
 

�ǀĞƌ>ŝƚĞϮΡ͗����ǆĐůƵƐŝǀĞ�ƚŽ�Ăůů�W���dƌƵ^ǁŝŵΠ�ŵŽĚĞůƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƐŝŐŚƚ�ŐůĂƐƐ͕���ǀĞƌ>ŝƚĞϮΡ�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚĞ��ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�ŽǌŽŶĞ—hs�ƉƵƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘� 

 
 

 
 
 
tĂƚĞƌ�^ƉŽƵƚ��ŽŶƚƌŽů�sĂůǀĞ͗����ǀĞƌǇ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϲ�ǁĂƚĞƌ�ƐƉŽƵƚƐ͘��dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŶƚƌŽů�
ǀĂůǀĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ϯ�ƐƉŽƵƚƐ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
�ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�DŽƵŶƚ͗��Ɛ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ͕��ƚŚĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ƵƉƉĞƌ�ďŽĚǇ�ƌŽƉĞ�
ĂŶĚ�ƉƵůůĞǇ�ĮƚŶĞƐƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂůƐŽ�ƵƐĞƐ�Ă�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ŐƌŽŵŵĞƚ�ĨŽƌ�ƉŽůĞ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ͘�ZĞĂĚ�ƚŚŝƐ���������������
ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘ 
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WĂƌƚƐ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�&ƵŶĐƟŽŶ ϭϬ 



 

^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ—d^yϭϱ�DŽĚĞů�� ϭϭ 

ΎΎ�EŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ũĞƚ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ͘��ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ũĞƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�ΎEŽƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͘ 
�ůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚ͘�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ͘� 

*(1(5$/   ������������������������������������UHY��������� 

6HDWLQJ�&DSDFLW\ ��VHDWV��ILWQHVV�DUHD 

6KHOO�0DWHULDO $FU\OLF 

'LPHQVLRQV��'RPHVWLF� ���´�[���´�[���´ 

'LPHQVLRQV��([SRUW� ����FP��[�����FP�[�����FP� 

:DWHU�&DSDFLW\ ������JDOORQV��������OLWHUV� 

'U\�:HLJKW ������OEV�������NJ�� 

6NLUW�0DWHULDO 3HUPDZRRG�� 

:DWHU�)ORZ �+3�	�'XDO�3URSXOVLRQ������*30 

)LWQHVV�/HQJWK ���´�DSSUR[� 

63(&,$/�)($785(6 

6SD�3LOORZV � 

+LJKOLJKWV��/('�OLJKWLQJ 6WDQGDUG 

6WDLQOHVV�6WHHO�-HWWLQJ 6WDQGDUG 

(FOLSVH��/('�FDELQHW�OLJKWLQJ 2SWLRQDO 

%OXH7XQH���$XGLR 2SWLRQDO
� 

(/(&75,&$/�6<67(0���5HTXLUHV�2QH��������9�&LUFXLW�ZLWK�*)&,�3URWHFWLRQ�� 
3XPS�,QIRUPDWLRQ 5HIHUHQFH�1XPEHU 'RPHVWLF����+]� ([SRUW����+]� 

6SD�3XPS�+3 � ����+3 ����+3��������.:� 
(OHFWURQLFV    

(OHFWULFDO�&DQ � %DOERD�%3�� %DOERD�%3�� 
9ROWDJH  ������� ��� 
$PSHUDJH  �� �[�� 
+HDWHU + ����.: ����.: 

2SHUDWLRQ�6\VWHP    
0DLQ�6SD�6LGH�&RQWURO � �76;-6PDUW7RXFK� �76;-6PDUW7RXFK� 

:$7(5�6<67(0

�������������������SKRWR�UHI�� 

(YHU3XUH��7UHDWPHQW�6\VWHP����������� �� 

3RZHU)OR��)LOWHU������������������������������)���������������������������� �� 

6OLGH�9DOYHV �� 

0HJD¶VVDJH�-HW������������������������������������* �� 

2]RQH�-HW���������������������������������������������2 �� 

6DIHW\�6XFWLRQ��������������������������������������8 �� 

$LU�&RQWURO�������������������������������������������, �� 

0RWLRQ*ORZ��/LJKW���������������������������/ �� 

/LJKWHG�:DWHU�6SRXWV�������������������������: �� 

:DWHU�6SRXW�&RQWURO�������������������������&9 �� 

%\SDVV�-HW��������������������������������������������% �� 

'UDLQ�9DOYH���������������������������������������'5 �� 
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^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ—d^yϭϳ�DŽĚĞů�� ϭϮ 

ΎΎ�EŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ũĞƚ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ͘��ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ũĞƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�ΎEŽƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͘ 
�ůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚ͘�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ͘� 

*(1(5$/   �����������������������������������UHY��������� 

6HDWLQJ�&DSDFLW\ ��VHDW��ILWQHVV�DUHD 

6KHOO�0DWHULDO $FU\OLF 

'LPHQVLRQV��'RPHVWLF� ���´�[���´�[���´ 

'LPHQVLRQV��([SRUW� ����FP��[�����FP�[�����FP� 

:DWHU�&DSDFLW\ ������JDOORQV��������OLWHUV� 

'U\�:HLJKW ������OEV�������NJ�� 

6NLUW�0DWHULDO 3HUPDZRRG�� 

:DWHU�)ORZ �+3�	�'XDO�3URSXOVLRQ������*30 

)LWQHVV�/HQJWK ���´�DSSUR[� 

63(&,$/�)($785(6 

6SD�3LOORZV � 

+LJKOLJKWV��/('�OLJKWLQJ 6WDQGDUG 

6WDLQOHVV�6WHHO�-HWWLQJ 6WDQGDUG 

(FOLSVH��/('�FDELQHW�OLJKWLQJ 2SWLRQDO 

%OXH7XQH���$XGLR 2SWLRQDO
� 

(/(&75,&$/�6<67(0���5HTXLUHV�2QH��������9�&LUFXLW�ZLWK�*)&,�3URWHFWLRQ�� 
3XPS�,QIRUPDWLRQ 5HIHUHQFH�1XPEHU 'RPHVWLF����+]� ([SRUW����+]� 

6SD�3XPS�+3 � ����+3 ����+3��������.:� 
(OHFWURQLFV    

(OHFWULFDO�&DQ � %DOERD�%3�� %DOERD�%3�� 
9ROWDJH  ������� ��� 
$PSHUDJH  �� �[�� 
+HDWHU + ����.: ����.: 

2SHUDWLRQ�6\VWHP    
0DLQ�6SD�6LGH�&RQWURO � ��76;-6PDUW7RXFK� �76;-6PDUW7RXFK� 

:$7(5�6<67(0

�������������������SKRWR�UHI�� 

(YHU3XUH��7UHDWPHQW�6\VWHP����������� �� 

3RZHU)OR��)LOWHU�������������������������������)���������������������������� �� 

6OLGH�9DOYHV �� 

/DUJH�(XUR�-HW�Z�(\HEDOO��������������������( �� 

2]RQH�-HW���������������������������������������������2 �� 

6DIHW\�6XFWLRQ��������������������������������������8 �� 

$LU�&RQWURO�������������������������������������������, �� 

0RWLRQ*ORZ��/LJKW���������������������������/ �� 

/LJKWHG�:DWHU�6SRXWV�������������������������: �� 

:DWHU�6SRXW�&RQWURO�������������������������&9 �� 

'UDLQ�9DOYH���������������������������������������'5 �� 
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^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ—d^yϭϵ�DŽĚĞů�� ϭϯ 

ΎΎ�EŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ũĞƚ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ͘��ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ũĞƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�ΎEŽƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͘ 
�ůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚ͘�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ͘� 

*(1(5$/   ���������������������������������UHY��������� 

6HDWLQJ�&DSDFLW\ ��VHDW��ILWQHVV�DUHD 

6KHOO�0DWHULDO $FU\OLF 

'LPHQVLRQV��'RPHVWLF� ���´�[���´�[���´ 

'LPHQVLRQV��([SRUW� ����FP��[�����FP�[�����FP� 

:DWHU�&DSDFLW\ ������JDOORQV���������OLWHUV� 

'U\�:HLJKW ������OEV���������NJ�� 

6NLUW�0DWHULDO 3HUPDZRRG�� 

:DWHU�)ORZ �+3�	�'XDO�3URSXOVLRQ������*30 

)LWQHVV�/HQJWK ���´�DSSUR[� 

63(&,$/�)($785(6 

6SD�3LOORZV � 

+LJKOLJKWV��/('�OLJKWLQJ 6WDQGDUG 

6WDLQOHVV�6WHHO�-HWWLQJ 6WDQGDUG 

(FOLSVH��/('�FDELQHW�OLJKWLQJ 2SWLRQDO 

%OXH7XQH���$XGLR 2SWLRQDO
� 

(/(&75,&$/�6<67(0���5HTXLUHV�2QH��������9�&LUFXLW�ZLWK�*)&,�3URWHFWLRQ�� 
3XPS�,QIRUPDWLRQ 5HIHUHQFH�1XPEHU 'RPHVWLF����+]� ([SRUW����+]� 

6SD�3XPS� � ����+3 ����+3��������.:� 
(OHFWURQLFV    

(OHFWULFDO�&DQ � %DOERD�%3�� %DOERD�%3�� 
9ROWDJH  ������� ��� 
$PSHUDJH  �� �[�� 
+HDWHU + ����.: ����.: 

2SHUDWLRQ�6\VWHP    
0DLQ�6SD�6LGH�&RQWURO � ��76;-6PDUW7RXFK� �76;-6PDUW7RXFK� 

:$7(5�6<67(0

�������������������SKRWR�UHI�� 

(YHU3XUH��7UHDWPHQW�6\VWHP����������2= �� 

3RZHU)OR�)LOWHU�����������������������������������)���������������������������� �� 

6OLGH�9DOYHV �� 

/DUJH�(XUR�-HW�Z��(\HEDOO�������������������( ��� 

0HJD¶VVDJH�-HW������������������������������������* ��� 

2]RQH�-HW���������������������������������������������2 �� 

'LYHUWHU�9DOYHV�����������������������������������9 �� 

6DIHW\�6XFWLRQ�������������������������������������8 �� 

$LU�&RQWURO�������������������������������������������, �� 

0RWLRQ*ORZ��/LJKW���������������������������/ �� 

/LJKWHG�:DWHU�6SRXWV�������������������������: �� 

:DWHU�6SRXW�&RQWURO�������������������������&9 �� 

'UDLQ�9DOYH���������������������������������������'5 �� 
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^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ—d^yϮϭϵ�DŽĚĞů�� ϭϰ 

ΎΎ�EŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ũĞƚ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ͘��ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ũĞƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�ΎEŽƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͘ 
�ůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚ͘�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ͘� 

*(1(5$/   ���������������������������������UHY��������� 

6HDWLQJ�&DSDFLW\ ��VHDWV��ILWQHVV�DUHD 

6KHOO�0DWHULDO $FU\OLF 

'LPHQVLRQV��'RPHVWLF� ���´�[���´�[���´ 

'LPHQVLRQV��([SRUW� ����FP��[�����FP��[�����FP� 

:DWHU�&DSDFLW\ ������JDOORQV��������OLWHUV� 

'U\�:HLJKW ������OEV���������NJ�� 
6NLUW�0DWHULDO 3HUPDZRRG�� 

:DWHU�)ORZ ��+3��	�'XDO�3URSXOVLRQ������
*30 

)LWQHVV�/HQJWK ���´�DSSUR[� 

 6SD������JDO���)LWQHVV�������JDO� 

(/(&75,&$/�6<67(0���5HTXLUHV�7ZR��������9�&LUFXLWV�(DFK�ZLWK�*)&,�3URWHFWLRQ�� 
3XPS�,QIRUPDWLRQ 5HIHUHQFH�1XPEHU 'RPHVWLF����+]� ([SRUW����+]� 

6SD�3XPS���� � ����+3 ����+3��������.:� 

6SD�3XPS���� � ����+3 ����+3��������.:� 

6ZLP�6SD�6HDWLQJ�3XPS� � ����+3 ����+3��������.:� 
(OHFWURQLFV    

(OHFWULFDO�&DQ��VSD�]RQH����VZLP�]RQH� ���� %DOERD�%3���HDFK� %DOERD�%3���HDFK� 

9ROWDJH��VSD�]RQH����VZLP�]RQH�  ���������������� ��������� 

$PSHUDJH��VSD�]RQH����VZLP�]RQH�  ������ �[�����[�� 

+HDWHU��VSD�]RQH����VZLP�]RQH� +���+� ����.:������.: ����.:������.: 
2SHUDWLRQ�6\VWHP    

6SD�6LGH�&RQWURO��VSD�]RQH����VZLP�]RQH� ���� ��76;-6PDUW7RXFK���HDFK� ��76;-6PDUW7RXFK���HDFK� 

63(&,$/�)($785(6 

6SD�3LOORZV � 

+LJKOLJKWV���/('�OLJKWLQJ 6WDQGDUG 

6WDLQOHVV�6WHHO�-HWWLQJ 6WDQGDUG 

(FOLSVH��/('�FDELQHW�OLJKWLQJ 2SWLRQDO 

%OXH7XQH���$XGLR 2SWLRQDO
� 

:$7(5�6<67(0

�������������������SKRWR�UHI�� 

(YHU3XUH��7UHDWPHQW�6\VWHP����������� �� 

3ULVWLQH�)LOWHU���������������������������������������)��������������������������� �� 

3RZHU)OR�)LOWHU�����������������������������������)� �� 

6OLGH�9DOYHV �� 

0HJD6ZLUO�-HW�������������������������������������$ �� 

/DUJH�(XUR�-HW�Z��(\HEDOO�������������������( ��� 

0HJD¶VVDJH�-HW������������������������������������* ��� 

2]RQH�-HW���������������������������������������������2 �� 

6DIHW\�6XFWLRQ�������������������������������������8 ��� 

$LU�&RQWURO�������������������������������������������, �� 

0RWLRQ*ORZ��/LJKW���������������������������/ �� 

/LJKWHG�:DWHU�6SRXWV�������������������������: �� 

%\SDVV�-HW��������������������������������������������% �� 

:DWHU�6SRXW�&RQWURO�������������������������&9 �� 

'UDLQ�9DOYH���������������������������������������'5 �� 
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 ^ǁŝŵ�^ƉĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ������������������
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘��WƌŽƉĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůů�ŵŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌ�ƐŝƚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ǇĞĂƌ-ƌŽƵŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͘ 
 
�ĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĮŶĂů�ƐŝƚĞ͗���ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ͘��dŚĞ�
ƐƚĞĞƉŶĞƐƐ�ŽĨ�ŐƌĂĚĞ͕�ƚƌĞĞƐ͕�ƐŚƌƵďƐ͕�ŐĂƚĞƐ͕�ƌŽŽĨ�ŽǀĞƌŚĂŶŐƐ͕�ĐĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ǁŝƌĞƐ�ŶĞĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘��KƵƚƐŝĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ĐŚŽŝĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶĚŽŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ůŽĐĂƟŽŶ͘� 
 /ƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐƌĂŶĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�����������
ŶŽƌŵĂů�ŵĞĂŶƐ͘ 
 
^ƵƌĨĂĐĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗��zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�Ă�ůĞǀĞů�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ϯϲ͕ϬϬϬ�ůďƐ͘;�ϭϭ͕ϳϵϯ�ŬŐ͘Ϳ͘���
�Ž�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽŶ�Ă�Ěŝƌƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŝƐƐƵĞƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 
 ��ŇĂƚ͕�ůĞǀĞů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĮůůĞĚ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�������������
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ǁĞŝŐŚƚ͘�DĂŬĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϬϬ�ůďƐ�;ϵϭ�ŬŐͿ�ƉĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽŽƚ�ůŽĂĚ͕�
ƉĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘���ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐůĂď�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ŝŶĐŚĞƐ�ƚŚŝĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŵĞƐŚ�Žƌ�ƌŽĚ�
ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�ďŽŶĚ�ǁŝƌĞ͘�dŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ƐƉƌĂǇ�Ă�ŚŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƉƵĚĚůĞƐ�Žƌ�ƌƵŶ-Žī͘��
DĂŬĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ůĞǀĞůŶĞƐƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�
ƐƉĂ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͛Ɛ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 
 
'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͗ 
 DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��ůŝĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�
;ǁǁǁ͘ƉĚĐƐƉĂƐ͘ĐŽŵͿ�Žƌ�ĐĂůů�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�ĨŽƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ͘��ůůŽǁ�Ă��ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽƐĞŶ�
ŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐůĞĂŶ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 

 dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƚƐĞůĨ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůĞǀĞů�ďĞĨŽƌĞ�ĮůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘�ZĞǀŝĞǁ�/ŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�^Śŝŵ��������������
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĮůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 

 �ůůŽǁ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĂŶĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ͘�ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞƐ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĐŚŽƐĞŶ͘ 
 

 >ĞĂǀĞ�ĂŵƉůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'&�/�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ĨŽƌ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ͘ 
 

 ��ƋƵŝĐŬ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�;ŵĂŶƵĂů�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚͿ�Žƌ�'&�/�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱ�-�ϭϱ�Ō͘�;ϭ͘ϱ-ϰ͘ϲ�ŵͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ůŝŶĞ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŝƚĞ͘��ůů�ǁŝƌŝŶŐ�ŵƵƐƚ��
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h͘^͘�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĚĞ͘��>>��Yh/WD�Ed�Dh^d����'ZKhE��&�h>d��/Z�h/d�WZKd��d���;EKd�^hWW>/��Ϳ���d�d,��WKt�Z�
^KhZ��͘���>>��>��dZ/��>�t/Z/E'�K&�d,��^t/D�^W��^hWWKZd��Yh/WD�Ed�Dh^d��KDW>z�t/d,�d,��E�d/KE�>��>��dZ/���K��͘ 
 

 EŽƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŽŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
 
 

d,/^�/^���WZK&�^^/KE�>�'Z����WZK�h�d͘����<EKt>��'��K&��KE^dZh�d/KE�d��,E/Yh�^͕�W>hD�/E'��E���>��dZ/��>� 
/E^d�>>�d/KE����KZ�/E'�dK��K��^��Z��Z�Yh/Z���&KZ�WZKW�Z�/E^d�>>�d/KE��E��h^�Z�^�d/^&��d/KE͘�t��Z��KDD�E�����������������

d,�d���>/��E^����KEdZ��dKZ�W�Z&KZD�d,��/E^d�>>�d/KE͘�KhZ�t�ZZ�Edz��K�^�EKd��Ks�Z� 
/DWZKW�Z�/E^d�>>�d/KE-Z�>�d���WZK�>�D^͘ 

 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ ϭϱ 



 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗���ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŝĚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�'ĞŶĞƌĂů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ďĞŚŝŶĚ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞůƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ϯ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ăůů�ƐŝĚĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĨŽƌ�ƌŽƵƟŶĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�zŽƵƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ĐŽƐƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ͘ 
 
/ŶĚŽŽƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ 
  

 ϭ͘�>ŽĐĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĐŽĚĞƐ͘ 
 

 Ϯ͘�sĞŶƟůĂƟŽŶ�ĨĂŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚĞŚƵŵŝĚŝĮĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�
 tĂůůƐ͕�ĐĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚ�ƚƌŝŵ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘� 
 

 ϯ͘��ŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŝůů�ǀĂƉŽƌŝǌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶ�ŽĚŽƌ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚŽŵĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘�
 EĞǀĞƌ�ƐƚŽƌĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 

 ϰ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ǁĂƚĞƌ�ǁŝůů�ĞƐĐĂƉĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǀĞƐƐĞů͘�EĞǀĞƌ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽŶ�Žƌ�ŽǀĞƌ�
ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�<ĞĞƉ�ĚĂŵĂŐĞĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨĂƌ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽƐĞ�Ăůů�ŝƚƐ�ǁĂƚĞƌ͘ 

 

 ϱ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƌĂƉŝĚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘�/Ĩ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͕�
 ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŇŽŽƌ�ĚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘��ůǁĂǇƐ�ůĞĂǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�
 ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ϯ�Ō͘�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͘� 
 

 ϲ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƌĞŵŽǀĂů͘ 
 

 ϳ͘�ZĞĂĚ�ϳ-ϭϯ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƵƚĚŽŽƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘ 
 

 ϴ͘��Ž�ŶŽƚ�ƐĞƚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŇŽŽƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ͘ 
 

 ϵ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ϮϰϬ�ǀŽůƚƐ����ƉŽǁĞƌ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝƌĞĚ�� �����������
 ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'͘&͘�͘/͘Ϳ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�Z���;ŶŽƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͕�ĨŽƌ�
 ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůƐ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘ 
 

 ϭϬ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 

 ϭϭ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ŝƐ�ƐƚĂďůĞ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
 ǁĂƚĞƌ͕�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂǇ�ǁĞŝŐŚ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯϲ͕ϬϬϬ�ůďƐ�;�ϭϭ͕ϳϵϯ�ŬŐ͘Ϳ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ��
 ǁĂƚĞƌ͘��ŽŶƚĂĐƚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 

 ϭϮ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂďŽǀĞ�Ă�ĮŶŝƐŚĞĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƌĞĂ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ͘ 
 

 ϭϯ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ-ŇŽŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĐŬ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�
 ŇƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ 
 

 ϭϰ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ� �����������
 ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 
KƵƚĚŽŽƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͗��� 
 

 ϭ͘�>ŽĐĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĐŽĚĞƐ͘ 
 

 Ϯ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ůŽĐĂů�ĐŽĚĞƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨĞŶĐŝŶŐ͕�ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ǁĂůůƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉůƵŵďŝŶŐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
 ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƉŽǁĞƌ�ůŝŶĞƐ͕�ďŽƚŚ�ĂďŽǀĞŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ͘�zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
 ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚŝůĚƉƌŽŽĨĞĚ͘� 
 

 ϯ͘�sŝĞǁ�ĨƌŽŵ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ŶĞĞĚƐ͘ 
 

 ϰ͘��ŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌƟŵĞ�ƵƐĞ͘ 
 

 ϱ͘�EŝŐŚƫŵĞ�ůŝŐŚƟŶŐ͘ 
  

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ ϭϲ 



 

KƵƚĚŽŽƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ͗�� 
� 
 ϲ͘�>ŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ǀŝĞǁƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ͕�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ǁŝŶĚ������������������
 ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƐŚŝĞůĚŝŶŐ͕�ƐĞƉƟĐ�ƚĂŶŬƐ͕�ƉůĂŶƚƐ͕�ƚƌĞĞƐ͘�;�ŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ƐƉůĂƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂǇ�
 ĚĂŵĂŐĞ�ŶĞĂƌďǇ�ƉůĂŶƚ�ůŝĨĞ͘Ϳ 
 

 ϳ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�Žƌ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ͘ 
 

 ϴ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚŽƌǇ͕�ďĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘��Ăůů�ǇŽƵƌ�ďƵŝůĚĞƌ�ĂŶĚ�Ă�������������
 ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ͘ 
 

 ϵ͘��ƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
 ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ͘ 
 

 ϭϬ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ���������
 ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 

 ϭϭ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ďǇ�ƐŝƉŚŽŶ͕�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�
 ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 

 ϭϮ͘�>ŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ͘�ϭϮϬͬϮϰϬ�ǀŽůƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŚĂƌĚ�ǁŝƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�
ƐƉĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘��>>��Yh/WD�Ed�Dh^d����'ZKhE��&�h>d��/Z�h/d�WZKd��d���;EKd�^hWW>/��Ϳ���d�d,��
WKt�Z�^KhZ��͘���>>��>��dZ/��>�t/Z/E'�K&�d,��^t/D�^W��^hWWKZd��Yh/WD�Ed�Dh^d��KDW>z�t/d,�d,��������������������
E�d/KE�>��>��dZ/���K��͘ 

 

 ϭϯ͘�>ŽĐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�Ō�;ϭ͘ϱϮ�ŵͿ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŵĞƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘�;��Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ŵĞƚĂůƐ�����������
 ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŵĞƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�EŽ͘�ϲ�t'�;ϴ͘ϰ�ŵŵϮͿ�ĐŽƉƉĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĂƩĂĐŚĞĚ�
 ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďŽǆ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘Ϳ��>>�/E^d�>>�d/KE^�Dh^d��KDW>z�t/d,��Zd/�>��
 ϲϴϬ�K&�d,��h͘^͘�E�d/KE�>��>��dZ/���K����E���E^/ͬE&W��ϳϬ-ϭϵϴϰ͘ 
 
WĂƌƟĂůůǇ�Žƌ�&ƵůůǇ�ZĞĐĞƐƐĞĚ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͗�� 
� 
 W���^ƉĂƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�
 ƉůĞĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘ 
 

 ϭ͘���ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽŽůŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘� 
 

 Ϯ͘�/Ĩ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ŇŽŽĚǁĂǇƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĂƚĞƌ�ůŽĂĚ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŇŽŽĚǁĂǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ� �
 ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŶŐ�ďĞůŽǁ�ŐƌĂĚĞ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�
 ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�Ăůů�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ͘ 
 

 ϯ͘�hŶŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�E�s�Z�ďĂĐŬĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĂŶĚ͕�ŐƌĂǀĞů�Žƌ�Ěŝƌƚ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�Ăůů�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ  ͘
 

 ϰ͘�WůĂŶ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘ 
 

 ϱ͘�DƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ƐŽ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌŚĞĂƚ͘ 
 

 ϲ͘�DƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăůů�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
 ǁŝƚŚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘ 
 

 ϳ͘��ĞůŽǁ�ŐƌĂĚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞŐŝŽŶ�ƌĂŝŶĨĂůůƐ͘�dŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�Ă�
 ƋƵĂůŝĮĞĚ�ůŽĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘ 
 
 

 
 
 
 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ ϭϳ 



 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶŝƟĂů�^ƚĂƌƚ-hƉ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ϭϴ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĮŶĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 
 

 
 ϭ͘�>ŽĐĂƚĞ�ǁŚŝƚĞ�ůŝŶĞƐ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ďĂƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨĞǁ�ĂƐ�ϴ�
ĂŶĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƐ�ϭϰ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐĞƌŝĞƐ͘�/ŶƐĞƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ƐŚŝŵ������������
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ůŝŶĞ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�WƵƐŚ�ƐŚŝŵ�ŝŶ�ďǇ�ŚĂŶĚ�
ƵŶƟů�ŝƚ�ƐƚŽƉƐ͕�ƚŚĞŶ�ŐĞŶƚůǇ�ƚĂƉ�ƐŚŝŵ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ƵŶƟů�ŝƚ�ƐƚŽƉƐ͘�^ĐŽƌĞ�ƐŚŝŵ�ǁŝƚŚ�ƵƟůŝƚǇ�ŬŶŝĨĞ�
ĂŶĚ�ďƌĞĂŬ�Žī�ŇƵƐŚ�ǁŝƚŚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ďĂƐĞ͘�WŚŽƚŽ�ƚŽƉ�ƌŝŐŚƚ͘ 
 
 Ϯ͘��ŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ƐƉĂ�ƉĂĐŬ͘��ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞů�ĞǆƉŽƐŝŶŐ�ƉĂĐŬ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘ 
 
 ϯ͘��ŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞŶ�����������������
ƌĞŵŽǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞůƐ͘���Ğ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚĞƌ�ƵŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ͘���ĂĐŚ���
ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�Ϯ�ƵŶŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ��ŚĞĂƚĞƌ�ŚĂƐ�Ϯ�ƵŶŝŽŶƐ͘��dŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ůŽŽƐĞŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘��tŚŝůĞ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ĂůƐŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ�ǀĂůǀĞƐ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘�WŚŽƚŽ�ďŽƩŽŵ�ƌŝŐŚƚ͘ 
  
 ϰ͘�/ŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�Ěŝƌƚ�Žƌ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŌĞƌ�
 ƚŚĞ�ƉůĂƐƟĐ�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��tŝƉĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ĚĂŵƉ�ƐƉŽŶŐĞ͘ 
  
 ϱ͘�&Žƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�Žŝů�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�Žŝů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͘�Kŝů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ϯͬϰ�ĨƵůů͘�/Ĩ�Žŝů�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂĚĚ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�Žŝů�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�W���
^ƉĂƐ�ĨŽƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽŶůǇ͘ 
 
 ϲ͘��ŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ŚŽƚ�ƚƵď�ƵƐĞ͘��tĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƐƚĂŝŶƐ�Žƌ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͘������������
 tĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ŵŝŶĞƌĂů�ĐŽƵŶƚ�ŵĂǇ�ĚŝƐĐŽůŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶĐĞ�Ă�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
 ϳ͘�>Ğƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶ�ŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ŇƵƐŚ�ŽƵƚ�ƐƚĂŐŶĂŶƚ�
 ���ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ  ͘

 
 ϴ͘��ĞŐŝŶ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƐŝĚĞ�ǁĂůů͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
 ���ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƟŐŚƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ůĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�
 ���ǌŽŶĞƐ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐŬ͕�ŚĞĂƚĞƌ͕�ĐŽŶƚƌŽů͘�&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ĮůůŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ  ͘
 
 ϵ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ŽŶ͘�dŚĞ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵŵƉ͘� 
� 
 ϭϬ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďůĞĞĚ�Ăŝƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�Žƌ�ƉƵŵƉƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ŝĨ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƉƵŵƉƐ�
 ���ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƵŵƉƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăŝƌ�ůŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ� ��
 ���ƉƵŵƉƐ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͘��W���^ƉĂƐ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐƟůů�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� �
 ���ĂŌĞƌ�ƌĞĮůůŝŶŐ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘��dŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�ĂŶ�ĂŝƌůŽĐŬ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ůŽŽƐĞŶ�ƚŚĞ� �
 ���ƉƵŵƉ�ƵŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŚĞĂƌ�Ăŝƌ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƵŶŝŽŶ�ŝƐ�ůŽŽƐĞŶĞĚ͕�ĂŌĞƌ�Ă�
 ���ĨĞǁ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ͘�dƵƌŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƉƌŽƉĞƌ�ũĞƚ�ŇŽǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�/Ĩ�ƉƌŽƉĞƌ�ũĞƚ�ŇŽǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�
 ���ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƌĞƉĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ  ͘
 

^ǁŝŵ�^ƉĂ��ĂƐĞ 

tŚŝƚĞ�>ŝŶĞ 

�ŽŵƉŽƐŝƚĞ� 
^Śŝŵ &ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

^ůŝĚĞ�sĂůǀĞ 

WƵŵƉ�hŶŝŽŶ 



 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶŝƟĂů�^ƚĂƌƚ-hƉ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ϭϵ 

 ϭϭ͘�KƉĞŶ�Ăŝƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ũĞƚƐ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƉƵŵƉ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 
  
 ϭϮ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ŽŶƚƌŽů�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ͕�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 
 
 ϭϯ͘��ĚũƵƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�� 
 
 ϭϰ͘�sŝĞǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞů͘�tĂƚĞƌ�ǁŝůů�ŚĞĂƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ–�Ϯ�ĚĞŐƌĞĞƐ�
 ĂŶ�ŚŽƵƌ͘��dŝŵĞƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘ 
 
 ϭϱ͘��ĚũƵƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�� 
 
 ϭϲ͘�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘�WƵůů�ĚŽǁŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�

ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ůĂƚĐŚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů͘�dŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƉ�
ƟŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƟŐŚƚ͘��Ž�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ� ���
ŐƌŽŽǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĮŶŝƐŚ͘�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ͕�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ηϰ�
ƐĐƌĞǁƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��ƩĂĐŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘�dŽ�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŝŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�
ƚƵƌŶ�ŝƚ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ϭͬϰ�ƚƵƌŶ͘�dŽ�ƵŶůŽĐŬ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚĞƐ͕�ŝŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚĞƌĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ϭͬϰ�ƚƵƌŶ͘��ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�� ���
ůŽĐŬĞĚ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

 

�ďŽǀĞ�ƉŚŽƚŽ�ƐŚŽǁŶ�ǁŝƚŚ��ŽǀĞƌ�^ŚĞůĨ͕�ŽƉƟŽŶĂů�ĐŽǀĞƌ�ůŝŌĞƌ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĐŽǀĞƌ�ůŝŌĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ůŝŌĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƚĂůů͘ 



 

/DWKZd�Ed�͊͊ 
 

�>>��Yh/WD�Ed�DK��>^��Z��ϭϮϬͬϮϰϬ�sK>d͕�ϲϬ��z�>��&KZ�^d�d�-^/��͕�h͘^͘�/E^d�>>�d/KE^͕� 
�E��ϱϬ�,��&KZ��yWKZd͕���͕�/E^d�>>�d/KE^͘ 

 

 �ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘� 
 

 �ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͘� 
 

 �ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'&�/Ϳ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͖�
 ;Z��͕�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůƐͿ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�;EKd�^hWW>/����z�W���^W�^Ϳ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
 ǁŝƚŚ�Ăůů�ĐŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘��ƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞů�ƌĞƋƵŝƌĞ�'&�/�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ����,�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬ͗�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ǌŽŶĞ�
 ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚǇƉŝĐĂů�'&�/�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ  ͘
 

 WƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͕�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'&�/�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�Z��Ϳ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͊�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�  
 ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 
 

 �ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďŽŶĚĞĚ�;ŐƌŽƵŶĚĞĚͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ������������
 ĐŽŶƚƌŽů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽǆ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽǆ �͘;ƐĞĞ�ǁŝƌŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĂƟĐ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
 ŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐͿ 
 

 �ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�Ăůů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ  ͘
 

 �ůů�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�������������������
 ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽĚĞƐ  ͘

^ǁŝŵ�&ŝƚŶĞƐƐ�^ƉĂ�tŝƌŝŶŐ�^ĐŚĞŵĂƟĐ�ĨŽƌ��ĞƌƟĮĞĚ��ůĞĐƚƌŝĐŝĂŶƐ͛�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�KŶůǇ 

tŝƌĞ�͞�͟ tŝƌĞ�͞�͟�Ύ 

KÖã®ÊÄ�ϭ 
DĂŝŶ�WĂŶĞů 
�ŝƌĐƵŝƚ��ƌĞĂŬĞƌ 
'͘&͘�͘/͘ 

 
^ǁŝŵ�^ƉĂ 

 
�ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ 

tŝƌĞ�͞�͟ tŝƌĞ�͞�͟�Ύ 

KƉƟŽŶ�Ϯ 

DĂŝŶ�WĂŶĞů 
�ŝƌĐƵŝƚ��ƌĞĂŬĞƌ 

 
^ǁŝŵ�^ƉĂ 

 

�®Ý�ÊÄÄ��ã 
'͘&͘�͘/͘ 

Ύ��EĂƟŽŶĂů�h͘^͘�ĐŽĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϱ�Ō͘ 

tŝƌŝŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ϮϬ 

�>��dZ/��>�Z�Yh/Z�D�Ed^ 
,�s��zKhZ��>��dZ/�/�E�Z����d,��&K>>Kt/E'�/E&KZD�d/KE���&KZ��/E^d�>>�d/KE���'/E^͘ 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǁŝƌĞ�ŐĂƵŐĞ�ƐŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƵƌƌŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů͕�ŵĂǇ����������
ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ďůŽǁ�ĨƵƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽǆ͕�ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ����������������
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ  ͘
 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�����������������
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŽĚĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽĚĞƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘  



 

dǇƉŝĐĂů�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ƌĞĂŬĞƌ��Žǆ 
�ůĂƐƐ���ϱϬ�ĂŵƉ͕�ϭϮϬͬϮϰϬ�ǀŽůƚ͕�'&�/ 

dK����EKd��͗�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�'&�/��ŝƌĐƵŝƚ�
�ƌĞĂŬĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŵƉĞƌĞ�ƐŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�
ǁŝƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ͕�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŽĚĞ͕�
ĂŶĚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽĚĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ������������������������
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 

dK����EKd��͗�dŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ǁŝƌĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�'&�/��ŝƌĐƵŝƚ��ƌĞĂŬĞƌ�Dh^d�ďĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�>ŝŶĞ�EĞƵƚƌĂů͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�'&�/�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚŝƐ�
EĞƵƚƌĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�'&�/�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 

 

'ƌŽƵŶĚ�ƚŽ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 

'ƌŽƵŶĚ�/ŶƉƵƚ 

>ŽĂĚ�ϭϮϬs�� 
;�ůĂĐŬͿ�dŽ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 

>ŽĂĚ�ϭϮϬs�� 
;ZĞĚͿ�dŽ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 

>ŽĂĚ�EĞƵƚƌĂů� 
;tŚŝƚĞͿ�dŽ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 

dŽ��^ǁŝŵ�^ƉĂ�;KhdWhdͿ 

>ŝŶĞ�;�>��<Ϳ 
,ŽƵƐĞ�/ŶƉƵƚ 

>ŝŶĞ�;Z��Ϳ 
,ŽƵƐĞ�/ŶƉƵƚ 

WŝŐ�dĂŝů�;t,/d�Ϳ�&ƌŽŵ�'&�/�
�ƌĞĂŬĞƌ�'ŽŝŶŐ�ƚŽ�EĞƵƚƌĂů 
�Ăƌ�ŝŶ��Žǆ 

>ŽĂĚ�EĞƵƚƌĂů��Ăƌ 

>ŝŶĞ�EĞƵƚƌĂů�;t,/d�Ϳ� 
,ŽƵƐĞ�/ŶƉƵƚ 

&ƌŽŵ�,ŽƵƐĞ�;/EWhdͿ 

/DWKZd�Ed͗��ϲ�'ĂƵŐĞ��ŽƉƉĞƌ�tŝƌĞ�Dh^d��Ğ�hƐĞĚ 
dĞƐƚ�'&�/�DŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�WƌŝŽƌ�ƚŽ��ĂĐŚ�hƐĞ͘ 

�dd�Ed/KE��>��dZ/�/�E͗ 
�ůů�W���^ǁŝŵ�^ƉĂ�hŶŝƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�'͘&͘�͘/͘�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů���������������������
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĐŽĚĞƐ͘�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�'͘&͘�͘/͘�ǀĂƌŝĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘�&ŽůůŽǁ�ĞĂĐŚ���������������������������

ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘������������������
�ŝĂŐƌĂŵ�ŝƐ�Ă�͞dǇƉŝĐĂů͟�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ͘�W���
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŚĞ�'&�/�ďƌĞĂŬĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�EKd�ŝŶƐƚĂůů��ĂƚŽŶ-�ƵƚůĞƌ�,ĂŵŵĞƌ�ďƌĂŶĚ͘ 

�������'ƌŽƵŶĚ��Ăƌ��ƩĂĐŚĞĚ� 
������dŽ��Žǆ�/ŶƉƵƚ�Θ�KƵƚƉƵƚ 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ—^ƚĂƚĞ�-^ŝĚĞ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ Ϯϭ 



 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ—�ǆƉŽƌƚ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ ϭϱ �ůĞĐƚƌŝĐĂů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;ϲϬ,ǌͿ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ ϮϮ 

&KZ�Yh�>/&/����>��dZ/�/�E�Z�&�Z�E���KE>z͊� 
 �ůů�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ͕�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ŽŶůǇ� 

ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŽĚĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůŽĐĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘��� 
�ŶƐƵƌĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�Žī�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘ 

�dd�Ed/KE��>��dZ/�/�E͗ 
^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƵƉƉŽƌƚ�WĂĐŬƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ůĂƐƐ���ϱϬ��ŵƉ�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ������������������������������������

;ŶŽƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĚĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůŽĐĂů�ĐŽĚĞƐ͘�&Žƌ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�
ŵŽĚĞů͕�ĞĂĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�'&�/�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͗�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƚŶĞƐƐ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ͘ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�'&�/�ǀĂƌŝĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘�&ŽůůŽǁ�ĞĂĐŚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� 
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘�� 

/DWKZd�Ed͗��ϲ�'ĂƵŐĞ��ŽƉƉĞƌ�tŝƌĞ�Dh^d��Ğ�hƐĞĚ 
dĞƐƚ�'&�/�DŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�WƌŝŽƌ�ƚŽ��ĂĐŚ�hƐĞ͘ 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�WŽǁĞƌ�ƚŽ�^ǁŝŵ�^ƉĂ�WĂĐŬ��;Yh�>/&/����>��dZ/�/�E�KE>zͿ 
 

· �ŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�'&�/�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ����������������
Ăƚ�ŵĂŝŶ�ƉĂŶĞů�ďŽǆ�Žƌ�Ăƚ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ͘ 

 

·  sĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�Žī�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ͬ�'&�/͘ 
 

· �ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ǁŝƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ͘ 
 

· ZŽƵƚĞ�ǁŝƌĞ�ŝŶƚŽ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƐƉĂ�ƉĂĐŬ͘ 
 

· ZĞŵŽǀĞ�ƐƉĂ�ƉĂĐŬ�ĐŽǀĞƌ͘ 
 

· /ŶƐƚĂůů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ŝŶƚŽ�ƐƉĂ�ƉĂĐŬ͘�;ƐĞĞ�ƉŚŽƚŽ�ĂďŽǀĞͿ 
 

· /ŶƐĞƌƚ�ǁŝƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ͕�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ǁŝƌĞ�ƐŚĞĂƚŚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ǁŝƌĞ�ƚǇƉĞ͘ 

 

· ^ƚƌŝƉ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ǁŝƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐĞƌƚ�ǁŝƌĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ͘��
;ƐĞĞ�ƉŚŽƚŽ�ĂďŽǀĞͿ 

 

· ZĞƉůĂĐĞ�ƐƉĂ�ƉĂĐŬ�ĐŽǀĞƌ͘ 
 

· ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝŶ�ŵĂŶƵĂů�ďĞĨŽƌĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŽŶ͘ 
 
&Žƌ��ƵĂů��ŽŶĞ�DŽĚĞů͕�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ����,�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬ͘ 

dƌƵ^ǁŝŵΠ�WĂĐŬ͕�ŵĨŐ͘�ďǇ��ĂůďŽĂ 

E�hdZ�> 'ZKhE� 
>/E��ϭ 
>/E��Ϯ 

^dZ�/E�Z�>/�& 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϯ 

&ŝůů�ŝƚ�hƉ 
 
WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�&ŝůůŝŶŐ 

&ŝůů�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ůĞǀĞů͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Ăůů�ǀĂůǀĞƐ�ĂŶĚ�ũĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĞĨŽƌĞ�ĮůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�
Ăŝƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

�ŌĞƌ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ƉĂŶĞů͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ-ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů�ǁŝůů�ĚŝƐƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ůŽŐŽ�ƐĐƌĞĞŶ͘ 

 

WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ă�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘�KŶůǇ�ƉƵŵƉ�ŝĐŽŶƐ������������������
ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ůŽǁ-ŇŽǁ�Žƌ�ŶŽ-ŇŽǁ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ĐŽŵĞƐ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƵŵƉ;ƐͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶĞƌŐŝǌĞĚ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�͞:Ğƚ͟�ďƵƩŽŶƐ͘� 

 
WƌŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�WƵŵƉƐ 

�Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͕�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�͞:ĞƚƐ�ϭ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�WƵŵƉ�ϭ�ŝŶ�ůŽǁ-ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ͘��ůƐŽ͕�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵŵƉƐ͕�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ŽŶ͘�dŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ�ƚŽ������������������
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƉƌŝŵĞĚ�ĂŌĞƌ�Ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŇŽǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�
ƉƵŵƉƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌƵŶ͘�dƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�����������������������������
EŽƚĞ͗�dƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�Žī�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝůů�ŝŶŝƟĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ƉƵŵƉ�ƉƌŝŵŝŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŵŽŵĞŶƚĂƌŝůǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�Žī�ĂŶĚ�ŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝƚ�ƚŽ�ƉƌŝŵĞ͘�
�Ž�ŶŽƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱ�ƟŵĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ;ƐͿ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƉƌŝŵĞ͕�ƐŚƵƚ�Žī�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗���ƉƵŵƉ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘�hŶĚĞƌ�EK�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƉƵŵƉ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ��������������
ƉƌŝŵŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ-ϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ͘��ŽŝŶŐ�ƐŽ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ���
ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽǀĞƌŚĞĂƚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘ 
 
 
�ǆŝƟŶŐ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ 

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮůƚĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚƐ�ϰ-ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŶƵĂůůǇ�Ğǆŝƚ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͞�ĂĐŬ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�^ĐƌĞĞŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŶƵĂůůǇ�
Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ϰ-ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƵŵƉ;ƐͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŝŵĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 

 
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ĞǆŝƚĞĚ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ-ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů�ǁŝůů�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǇĞƚ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�
ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝƚ͘���–�–�–�–Σ& ��–�–�–�–Σ� 

t�ZE/E'͗� 
Z�����½½�®ÄÝãÙç�ã®ÊÄÝ���¥ÊÙ��çÝ®Ä¦�ã«��ÝÖ�͘��W���^ƉĂƐ͕�W���/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂƐƐƵŵĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�������������������������������������������

Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��tŚĞŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� 
ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŚŽĐŬ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�ƵƐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ͘ 

WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϰ 

EĂǀŝŐĂƟŽŶ 

EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŵĞŶƵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘�^ĐƌĞĞŶ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�dŽƵĐŚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�DŽƐƚ�ŵĞŶƵ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ƟŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĐƌĞĞŶ�ĂŌĞƌ�ϯϬ�
ƐĞĐŽŶĚƐ�ŽĨ�ŶŽ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

 

 

 

 

 

 
 
 

DĞƐƐĂŐĞƐ 
 

�ƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͕�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ǁĂŝƟŶŐ͘�dŽƵĐŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƚŽ�ŐŽ�
ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ��ŝƐƉůĂǇ�^ĐƌĞĞŶ͘�KŶ�ƚŚĂƚ�^ĐƌĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ͘� 
 
^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ƚĂƚƵƐ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƉĂ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ͘ 

DŽƐƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĐƌĞĞŶ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�͘dŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ůĞŌ�ĐŽƌŶĞƌ͘� 

dŝŵĞ-ŽĨ-�ĂǇ͕�KǌŽŶĞ�ĂŶĚ�&ŝůƚĞƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂůĞƌƚƐ͘��dŚĞ�^ƉĂ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ŽŶƚƌŽů�/ĐŽŶ�ǁŝůů�ƐƉŝŶ�ŝĨ�
ĂŶǇ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘���>ŽĐŬ�ŝĐŽŶ�ŝƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�Žƌ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ͘ 
 
/�KE�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ 

ϭ͘ ,�с�,ŝŐŚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ 

Ϯ͘ Z�с�ZĞĂĚǇ�DŽĚĞ 

ϯ͘ &ϭ�с�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�ϭ�ZƵŶŶŝŶŐ 

ϰ͘ Kϯ�с�KǌŽŶĞ�ZƵŶŶŝŶŐ 

ϱ͘ ��с��ůĞĂŶƵƉ��ǇĐůĞ 

ϲ͘ tŝ-&ŝ�^ŝŐŶĂů�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ 

ϳ͘ >ŽĐŬ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ�/ĐŽŶ 

ϴ͘ /ŶǀĞƌƚ�^ĐƌĞĞŶ 

ϵ͘ >ŝŐŚƚ�/ĐŽŶ�с�dƵƌŶƐ�KŶͬKī 

ϭϬ͘ DƵƐŝĐ�/ĐŽŶ�с�WƌĞƐƐ�dŽ��ŶƚĞƌ�DƵƐŝĐ�^ĐƌĞĞŶ�;ŽƉƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞͿ 

ϭϭ͘ DĞƐƐĂŐĞ�tĂŝƟŶŐ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ 

ϭϮ͘ ^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�hƉ 

ϭϯ͘ ^ƉĂ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ŽŶƚƌŽů�/ĐŽŶ͖�dŚĞƌĂƉǇ�:ĞƚƐ�Θ�>ŝŐŚƚƐ 

ϭϰ͘ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�^ĐĂůĞ�;&ͬ�Ϳ 

ϭϱ͘ �ƵƌƌĞŶƚ�tĂƚĞƌ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ 

ϭϲ͘ ^ĞƫŶŐƐ�/ĐŽŶ 

ϭϳ͘ ,ĞĂƚ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ 

ϭϴ͘ ^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ��ŽǁŶ 

ϭϵ͘ ^ǁŝŵ�DĞŶƵ�с�KƉĞƌĂƚĞƐ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ� 

EKd�͗��ŌĞƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐΎ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�
ƐůĞĞƉ��ŵŽĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚƵƌŶƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�Žī͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�
dŽƵĐŚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƚŽ�ǁĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ďĂĐŬ�ƵƉ͘ 

DĞƐƐĂŐĞƐ 

^ĞƫŶŐƐ DƵƐŝĐ 

:ĞƚƐ� 

�� 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϱ 

/�KE�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ 

ϭ͘� �с�,ŝŐŚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ͘�� �с�>Žǁ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ͘ 

Ϯ͘� �с�ZĞĂĚǇ�DŽĚĞ͘�� �с�ZĞĂĚǇ��ŶĚ�ZĞƐƚ�DŽĚĞ͘� �с�ZĞƐƚ� DŽĚĞ͘ 

ϯ͘� � с�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�ϭ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�� ���с�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�Ϯ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�� �с�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

ϰ͘� � с�KǌŽŶĞ�ŝƐ�ZƵŶŶŝŶŐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝĐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�KǌŽŶĞ�ŝƐ�K&&͘ 

ϱ͘� � с��ůĞĂŶƵƉ��ǇĐůĞ�ŝƐ�ZƵŶŶŝŶŐ͘� 

ϲ͘� ��с�tŝ-&ŝ�ŝĐŽŶ�ũƵƐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�tŝ-&ŝ�ůŝŶŬ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƐŝŐŶĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘������������������������������
EŽƚĞ͗�EŽƚ�Ăůů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�tŝ-&ŝ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚŝƐ�ŝĐŽŶ͘ 

ϳ͘�>ŽĐŬ�/ĐŽŶ͗�tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�ŵŽĚĞ͘�dŽ�ƵŶůŽĐŬ�Žƌ�ůŽĐŬ�Ă�ƐĞƫŶŐ�Žƌ�ƉĂŶĞů�ůŽĐŬ͕�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ŝĐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽĐŬ�^ĐƌĞĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞>ŽĐŬ͟�ĨŽƌ�ϱн�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ŝĐŽŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐƚĂƚĞ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ�ůŽĐŬ�ŝĐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ďĂƌ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ƐĐƌĞĞŶƐ͘���ƚĂůů�ƐŬŝŶŶǇ�ŽŶĞ� ��ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ƐĞƫŶŐƐ�ůŽĐŬ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ůŽĐŬ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ůŽĐŬ�ŝĐŽŶ�WĂĚůŽĐŬ� �ǁŚŝĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ďĞŝŶŐ�
ůŽĐŬĞĚ͘�/Ĩ�ďŽƚŚ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂŶĞů�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ůŽĐŬ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ůŽĐŬ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĚŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�tŚĞŶ�
ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ͕�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƐŚŽǁ�ŝƚĞŵƐ�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĂƚ�ůŽĐŬ�;^ǇƐƚĞŵ�/ŶĨŽ�ĂŶĚ�>ŽĐŬ�̂ ĐƌĞĞŶƐͿ͘ 

ϴ͘� ����с�/ŶǀĞƌƚ�;Žƌ�ŇŝƉͿ�̂ ĐƌĞĞŶ͘ 

ϵ͘����������������с�>ŝŐŚƚƐ�ŝƐ�KE͘ ���������с�>ŝŐŚƚ�ŝƐ�/ŶĂĐƟǀĞ͘  ������с�>ŝŐŚƚ�ŝƐ��ŝƐĂďůĞĚ͘ 

ϭϬ͘���������������с�DƵƐŝĐ�ŝƐ��ĐƟǀĞ͘ ���������с�DƵƐŝĐ�ŝƐ�/ŶĂĐƟǀĞ͘ ������с�DƵƐŝĐ�ŝƐ��ŝƐĂďůĞĚ͘ 

ϭϭ͘�DĞƐƐĂŐĞ�tĂŝƟŶŐ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ͗��dŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�tĂŝƟŶŐ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝĐŽŶƐ͗ 

�   

 

 

 

 

dŽƵĐŚ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

^ŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�͞�Ăůů�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ͟�ƚĞǆƚ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ĂůĞƌƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽĐŬ�^ĐƌĞĞŶ�;ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�hŶůŽĐŬ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůͿ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

dŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌƌŽƌͬtĂƌŶŝŶŐͬZĞŵŝŶĚĞƌͬ/ŶĨŽ�/ĐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĐƌĞĞŶ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚƌŽƵďůĞͲ
ƐŚŽŽƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĨŽƌ�Ă�ĮĞůĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͘��ǆŝƟŶŐ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 

ϭϮ͘� ��ĚũƵƐƚ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ͘ 

ϭϯ͘� �с�^ƉĂ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ŽŶƚƌŽů�/ĐŽŶ͘��ƌŝŶŐƐ�ƵƉ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�dƌƵ^ǁŝŵ�ΠĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͘�tŚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉĂ����������
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�^ĐƌĞĞŶ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌĞƐƐ�Ă�:ĞƚƐ�ďƵƩŽŶ�ŽŶĐĞ�ĨŽƌ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ƉƌĞƐƐ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ͘����������с�:Ğƚ�ŝƐ�/ŶĂĐƟǀĞ͘�/ŶĚŝĐĂƚĞƐ�����������
ŝĨ�Ă�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Žƌ�ŶŽƚ͘�������������ϭϵ͘�^ǁŝŵ�DĞŶƵ�/ĐŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�dƌƵ^ǁŝŵ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ͘� 

ϭϰ͘�/ŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŶ� �с�&ĂŚƌĞŶŚĞŝƚ�Žƌ�� ��с��ĞůƐŝƵƐ͘ 

ϭϱ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝĨ� �Žƌ� ��ŝƐ�ƐŽůŝĚ͖�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝĨ� ��Žƌ� ��ŝƐ�ŇĂƐŚŝŶŐ͘ 

ϭϲ͘�^ĞƫŶŐ�/ĐŽŶ͘�� �с�^ĞƫŶŐƐ�ŝƐ��ĐƟǀĞ͘�� ��с�^ĞƫŶŐƐ�ŝƐ�/ŶĂĐƟǀĞ�;ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚͿ͘�dĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ 

ϭϳ͘ �ŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďůŝŶŬŝŶŐ͕�ŵĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƟŶŐ͘ 

ϭϴ͘� �ĚũƵƐƚ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŽǁĞƌ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϲ 

^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ 
 
 

,ĞĂƚ�DŽĚĞ—ZĞĂĚǇ�ǀƐ͘�ZĞƐƚ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ŚĞĂƚ͕�Ă�ƉƵŵƉ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ͘�dŚĞ�ƉƵŵƉ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ͘͟ 

dŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�Ă�Ϯ-^ƉĞĞĚ�WƵŵƉ�ϭ͕�ZĞĂĚǇ�DŽĚĞ�ǁŝůů�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭͬϮ�ŚŽƵƌ͕�ƵƐŝŶŐ�WƵŵƉ�ϭ�>Žǁ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŚĞĂƚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͞ƉŽůůŝŶŐ͘͟ 

ZĞƐƚ�DŽĚĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁ�ŚĞĂƟŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƉŽůůŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ͕�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ƐŚŽǁ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�Žƌ�ƚǁŽ͘ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂƟŶŐͿ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐǁŝƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ďƵƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�Žī͘ 
 

ZĞĂĚǇ-ŝŶ-ZĞƐƚ�DŽĚĞ 
ZĞĂĚǇ�ŝŶ�ZĞƐƚ�DŽĚĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŝŶ�ZĞƐƚ�DŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ĞƚƐ�ϭ��ƵƩŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�
ĐŽŵĞ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂƟŶŐͿ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐǁŝƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�����������
ŚĞĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�Žī͘��ŌĞƌ�ϭ�ŚŽƵƌ͕�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ZĞƐƚ�DŽĚĞ͘�dŚŝƐ�ŵŽĚĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂƚ�DŽĚĞ�ůŝŶĞ͘� 
 

 

^ĞƫŶŐƐ 

WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕��ƚĐ͘ 

dŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĂ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͘ 
�ĂĐŚ� ŝĐŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ^ĞƫŶŐƐ� ƐĐƌĞĞŶ� ƚĂŬĞƐ� ǇŽƵ� ƚŽ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐĐƌĞĞŶ͕� ǁŚĞƌĞ� ŽŶĞ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ƐĞƫŶŐ� ŵĂǇ� ďĞ� ǀŝĞǁĞĚ� ĂŶĚͬŽƌ� ĞĚŝƚĞĚ͘�����������������������

dŚĞ�,ĞĂƚ�/ĐŽŶ� ��ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�,ĞĂƚ�DŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƵĂů�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞƐ�;,ŝŐŚ�ǀƐ͘�>ŽǁͿ 

dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƚǁŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĂŶŐĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĂŶŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�ƐĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ůĞŌ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 

dŚĞƐĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƵƐĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�͞ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ͟�ƐĞƫŶŐ�ǀƐ͘�Ă�͞ǀĂĐĂƟŽŶ͟�ƐĞƫŶŐ͘��ĂĐŚ�ƌĂŶŐĞ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ͕�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ŚĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƚ��������������
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƌĂŶŐĞ͘ 
 

,ŝŐŚ�ZĂŶŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴϬΣ&�ĂŶĚ�ϭϬϰΣ&͘�>Žǁ�ZĂŶŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱϬΣ&�ĂŶĚ�ϵϵΣ&͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�dĞŵƉ�ZĂŶŐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘�&ƌĞĞǌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĂŶŐĞ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϳ 

dŝŵĞ-ŽĨ��ĂǇ 
 

�Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�dŝŵĞ-ŽĨ��ĂǇ 

^ĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ-ŽĨ-ĚĂǇ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�,ĞĂƚ�/ĐŽŶ� �ŽŶ�ƚŚĞ�
^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�dŝŵĞ-ŽĨ-�ĂǇ͘ 
KŶ�ƚŚĞ�dŝŵĞ-ŽĨ-�ĂǇ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ƐŝŵƉůǇ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�,ŽƵƌƐ�ĂŶĚ�DŝŶƵƚĞƐ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�hƉ�ĂŶĚ��ŽǁŶ��ƵƩŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ƚŚĞŶ�^ĂǀĞ͘�/Ĩ�ŶŽ�
ƟŵĞ-ŽĨ-ĚĂǇ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�Ğǆŝƚ�ŝƚ�ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�/ĐŽŶ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ͕�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƟŵĞ-ŽĨ-ĚĂǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ͘�EKd�͗�/Ĩ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�dŝŵĞ-ŽĨ-�ĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ͘ 

 
 

 
 

 

 
 
 
 

 

�ĚũƵƐƟŶŐ 
DĂŝŶ�&ŝůƚƌĂƟŽŶ 
hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂƐ�^ĞƫŶŐ�ƚŚĞ�dŝŵĞ͕�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚƵƌĂƟŽŶ͘��ĂĐŚ�ƐĞƫŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�

ŝŶ�ϭϱ-ŵŝŶƵƚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉĂŶĞů�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ŝƚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͘�dŚĞ�&ŝůƚĞƌ�/ĐŽŶ� ����ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�
^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞƐ͘ 
 

&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�Ϯ�-�KƉƟŽŶĂů�&ŝůƚƌĂƟŽŶ 
 

&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�Ϯ�ŝƐ�K&&�ďǇ�ĚĞĨĂƵůƚ͘�WƌĞƐƐ�͞ϭ͟�ƚŽ�ǀŝĞǁ�&ŝůƚĞƌ�ϭ͘�WƌĞƐƐ�͞Ϯ͟�ŽŶĐĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�&ŝůƚĞƌ�Ϯ͘�WƌĞƐƐ�͞Ϯ͟�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�&ŝůƚĞƌ�Ϯ�KE�Žƌ�K&&͘�
tŚĞŶ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�Ϯ�ŝƐ�KE͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�ϭ͘ 
/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌůĂƉ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�ϭ�ĂŶĚ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞ�Ϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐŚŽƌƚĞŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌůĂƉ�ĂŵŽƵŶƚ͘ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚĞ�DĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞƐ 

ϭ͘ dŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉƵŵƉ�ĂůǁĂǇƐ�ƌƵŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞΎ 

Ϯ͘ /Ŷ�ZĞƐƚ�DŽĚĞ͕�ŚĞĂƟŶŐ�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ 

ϯ͘ WƵƌŐĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ 
Ύ&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ϮϰͬŚŽƵƌ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƐŚƵƫŶŐ�Žī�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ϯȗ&ͬϭ͘ϯȗ��ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕��ƚŚĂƚ�ƐŚƵƚŽī�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0DLQ�)LOWUDWLRQ 9LHZLQJ�)LOWHU���ZKLOH�)LOWHU���LV� 9LHZLQJ�)LOWHU���ZKLOH�)LOWHU���LV�21 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϴ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�^ĞƫŶŐƐ 

ZĞƐƚƌŝĐƟŶŐ� 

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ƵƐĞ�Žƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 

>ŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ�Ăůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂĐƟǀĞ͘ 

>ŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�ĂůůŽǁƐ�:ĞƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ƐĞƫŶŐƐ��ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ͘ 

^ĞƫŶŐƐ�>ŽĐŬ�ĂůůŽǁƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞŶƵ�ŝƚĞŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�&ŝůƚĞƌ��ǇĐůĞƐ͕�/ŶǀĞƌƚ͕�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�&ĂƵůƚ�>ŽŐ͘ 

dŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Žƌ�ĞĚŝƚĞĚ͘�dŽ�ůŽĐŬ�ĞŝƚŚĞƌ�^ĞƫŶŐƐ�Žƌ�WĂŶĞů�ĮƌƐƚ�ƐĞůĞĐƚ�^ĞƫŶŐƐ�;ŝĨ�ŝƚ�ƐĂǇƐ�͞hŶůŽĐŬĞĚ͟Ϳ�Žƌ�WĂŶĞů�;ŝĨ�ŝƚ�
ƐĂǇƐ�͞hŶůŽĐŬĞĚ͟Ϳ͕�ƚŚĂŶ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞>ŽĐŬ͞�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�dŽ�ƵŶůŽĐŬ�ĞŝƚŚĞƌ�^ĞƫŶŐƐ�Žƌ�WĂŶĞů�ĮƌƐƚ�ƐĞůĞĐƚ�^ĞƫŶŐƐ�;ŝĨ�ŝƚ�ƐĂǇƐ�
͞>ŽĐŬĞĚ͟Ϳ�Žƌ�WĂŶĞů�;ŝĨ�ŝƚ�ƐĂǇƐ�͞>ŽĐŬĞĚ͟Ϳ͕�ƚŚĂŶ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞>ŽĐŬ͞�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�WƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƚŽ�ƵŶůŽĐŬ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

,ŽůĚ—DϬϯϳΎ 

,ŽůĚ�DŽĚĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĂďůĞ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�Žƌ����������������
ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ͘�,ŽůĚ�DŽĚĞ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ�ŝƐ�ĞǆŝƚĞĚ�ŵĂŶƵĂůůǇ͘���������������
/Ĩ�ƐƉĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ŚŽƵƌ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ƐŝŵƉůǇ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ƉŽǁĞƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĂ͘�dŚĞ�,ŽůĚ�/ĐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ŝŶ�,ŽůĚ�DŽĚĞ�ĂŶĚ��������������
ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�,ŽůĚ�ƐĐƌĞĞŶ͘�dŽƵĐŚ��ĂĐŬ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�,ŽůĚ�DŽĚĞ͘� 
 
 

 
^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ 

WƌĞƐƐ�hƉ�Žƌ��ŽǁŶ�ŽŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�;ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŇĂƐŚŝŶŐ�Ǒ&�Žƌ�Ǒ�͕�ƉůƵƐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ͘�
WƌĞƐƐ�hƉ�Žƌ��ŽǁŶ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘�dŚĞ�^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�,ŝŐŚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ�ĂŶĚ�>Žǁ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ͘ 
 

WƌĞƐƐ�ĂŶĚ�,ŽůĚ 

/Ĩ�hƉ�Žƌ��ŽǁŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ͕�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ͕�Žƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ZĂŶŐĞ�
ůŝŵŝƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘ 

WƌĞƐƐ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƚŽ�ůŽĐŬ�Žƌ�ƵŶůŽĐŬ WĂŶĞů�ůŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐƐ�ƵŶůŽĐŬĞĚ 

^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�hƉ 

^Ğƚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ��ŽǁŶ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ Ϯϵ 

dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ǁŝŵ�^ƉĂ�^ĞƌŝĞƐ—^ƉĂ�^ĐƌĞĞŶ 

dŚĞ�^ƉĂ�^ĐƌĞĞŶ�ƐŚŽǁƐ�Ăůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΎ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů͘�dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƐŚŽǁƐ�ŝĐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞů͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ƐĐƌĞĞŶ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ŝĐŽŶ�ďƵƩŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 
 

^ŽŵĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ůŝŬĞ�ƉƵŵƉƐ͕�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�KE�ƐƚĂƚĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ŝĐŽŶ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�Ϯ-ƐƉĞĞĚ�WƵŵƉ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘�ΎKŶĞ�����������������
ĞǆĐĞƉƟŽŶ͗�dŚĞ�DĂŝŶ�^ƉĂ�>ŝŐŚƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉĂ�^ĐƌĞĞŶ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƐŚŽǁŶ�;ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ͘ 
 
 
sĂůƵĞƐ�/ŶĐƌĞŵĞŶƚ�ͬ��ĞĐƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƌƚ 

/Ĩ�ĂŶ�hƉ�Žƌ��ŽǁŶ�ďƵƩŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞĚŝƟŶŐ�ƉĂŐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ǀĂůƵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�;ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚͿ͕�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉ�ĂƌƌŽǁ�Žƌ�ĚĞĐƌĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶ�ĂƌƌŽǁ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ŽŵŵŽŶ��ƵƩŽŶƐ 

�ǆŝƟŶŐ�^ĐƌĞĞŶƐ 

dŚĞ��ĂĐŬ�ďƵƩŽŶ�ŝƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐĐƌĞĞŶ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ĐƌĞĞŶ͕�ƚŚĞ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�^ĐƌĞĞŶ�ĂƌĞ�Ă�DĞƐƐĂŐĞ��ŝƐƉůĂǇ�
^ĐƌĞĞŶ͘ 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŝƐ�ďƵƩŽŶ͕�Žƌ�ƚŚŝƐ�ďƵƩŽŶ�ƉůƵƐ�ĂŶ�/ŶĂĐƟǀĞ�^ĂǀĞ��ƵƩŽŶ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ��ĂĐŬ�Žƌ��ǆŝƚ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�
ŽŶ�ĞĚŝƟŶŐ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶǇ�ǀĂůƵĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽŶ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶƐ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
�ĂĐŬ�ďƵƩŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ��ĐƟǀĞ�^ĂǀĞ�ďƵƩŽŶ͕�ƚŚĞ�^ĂǀĞ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�^ĂǀĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ��ĂĐŬ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů��ĂŶĐĞů͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶ�ƟŵĞƐ�ŽƵƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ůŝŬĞ��ĂŶĐĞů͘� 
 

WĂŐĞ�ZŝŐŚƚ�ͬ�>ĞŌ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ĂƌƌŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĞŌ�ĂƌƌŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ͘ 

:ĞƚƐ�Kī ��:ĞƚƐ�>Žǁ��������:ĞƚƐ�,ŝŐŚ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ ϯϬ 

WĂŐĞ�hƉ�ͬ��ŽǁŶ 

/Ĩ�ĂŶ�hƉ�Žƌ��ŽǁŶ�ďƵƩŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŽŶ�Ă�ƉĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞǆƚ�ůŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĐƌŽůůĞĚ�Ă�ƉĂŐĞ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘ 

 
 
 

KǀĞƌǀŝĞǁ 
 

WƵŵƉƐ 

KŶ�ƚŚĞ�^ƉĂ�^ĐƌĞĞŶ͕�ƐĞůĞĐƚ�Ă�͞:ĞƚƐ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶĐĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽŶ�Žƌ�Žī͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŽǁ-�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚƐ�ŝĨ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ͘�/Ĩ�
ůĞŌ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�Žī�ĂŌĞƌ�Ă�ƟŵĞ-ŽƵƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ůŽǁ-ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƉƵŵƉ�ϭ�ƌƵŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďůŽǁĞƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�
ŽŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŝŶ�ZĞĂĚǇ�DŽĚĞ͕�WƵŵƉ�ϭ�ůŽǁ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
;ƉŽůůŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ-ƐƉĞĞĚ�ƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͕�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚĞĂĐƟǀĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘ 
 
&ŝůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�KǌŽŶĞ 

WƵŵƉ�ϭ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮůƚƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĨĂĐƚŽƌǇ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌƵŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�;ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ-ŽĨ-ĚĂǇ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĞƚͿ�ǁŚĞŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ůŽǁĞƌ͘�dŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ������������
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ͘� 
��ƐĞĐŽŶĚ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶĂďůĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

�ƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ůŝŬĞ�ďůŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵŵƉƐ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ďƌŝĞŇǇ�ƚŽ�ƉƵƌŐĞ�ƚŚĞ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ŐŽŽĚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 
 

�ůĞĂŶ-hƉ��ǇĐůĞ 

tŚĞŶ�Ă�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ�ďǇ�Ă�ďƵƩŽŶ�ƉƌĞƐƐ͕�Ă�ĐůĞĂŶ-ƵƉ�ĐǇĐůĞ�ďĞŐŝŶƐ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�Žī�Žƌ�ƟŵĞƐ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�
ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�KŶ�ƐŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚŝƐ�
ƐĞƫŶŐ͘� 
 

&ƌĞĞǌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ůŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌĞĞǌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

/Ŷ�ĐŽůĚĞƌ�ĐůŝŵĂƚĞƐ͕�ĂŶ�ŽƉƟŽŶĂů�ĨƌĞĞǌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƌĞĞǌĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞŶƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĞŶƐŽƌƐ͘��ƵǆŝůŝĂƌǇ�ĨƌĞĞǌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂĐƚƐ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ĞǆĐĞƉƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐǁŝƚĐŚ͘�^ĞĞ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 
 

hƟůŝƟĞƐ�^ĐƌĞĞŶ 

hƟůŝƟĞƐ 

dŚĞ�hƟůŝƟĞƐ�/ĐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�
ƚŽ�ƚŚĞ�hƟůŝƟĞƐ�^ĐƌĞĞŶ͘ 

WĂŶĞů 
dŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�/ĐŽŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�^ĐƌĞĞŶ͕�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞƚ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ƚŽ�
ŐŽ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�^ůĞĞƉ�dŝŵĞƌ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ĨƌŽŵ�ϭ�ƚŽ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝƐ�ϯϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ ϯϭ 

&ĂƵůƚ�>ŽŐ 

dŚĞ�&ĂƵůƚ�>ŽŐ�ŝƐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯϰ�ĨĂƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�hƉ�ĂŶĚ��ŽǁŶ�ďƵƩŽŶƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ĂƵůƚƐ͘�tŚĞŶ�WƌŝŵŝŶŐ�DŽĚĞ�ƐŚŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂƵůƚ�>ŽŐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĨĂƵůƚ͘�ZĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ƐƉĂ�ƌĞƐƚĂƌƚƐ͘ 

'&�/�dĞƐƚ� 

dŚĞ�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'&�/Ϳ�Žƌ�ZĞƐŝĚƵĂů��ƵƌƌĞŶƚ��ĞƚĞĐƚŽƌ�;Z��Ϳ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ��������������
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ŚŽƚ�ƚƵď�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘� 

���ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�Z���dĞƐƚ�&ĞĂƚƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ�ĞŶĚ-ƵƐĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�Z��͘ 

/ƚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'&�/�Žƌ�Z��͘�hƐĞƌƐ�ͬ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƚĞƐƚ�ƚŚŝƐ�ƐĂĨĞƚǇ���
ĚĞǀŝĐĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŶŽƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ƐŚƵƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�Žī�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚ͘ 
 

 

hŶŝƚƐ�^ĐƌĞĞŶ 

dŚĞ�hŶŝƚƐ�/ĐŽŶ� �ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚƐ�̂ ĐƌĞĞŶ͘� 
ϭ͘ WƌĞƐƐ�͞dĞŵƉ��ŝƐƉůĂǇ͟�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�&ĂŚƌĞŶŚĞŝƚ�ĂŶĚ��ĞůƐŝƵƐ͘� 
Ϯ͘ WƌĞƐƐ�͞dŝŵĞ��ŝƐƉůĂǇ͞�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐůŽĐŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϮ�Śƌ�ĂŶĚ�Ϯϰ�Śƌ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 

 

 

ZĞŵŝŶĚĞƌƐ 

dŚĞ�ZĞŵŝŶĚĞƌ�/ĐŽŶ� �ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞŵŝŶĚĞƌƐ�ƐĐƌĞĞŶ͘�WƌĞƐƐ�
͞ZĞŵŝŶĚĞƌƐ͞�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�;ůŝŬĞ�͞�ůĞĂŶ�&ŝůƚĞƌ͟Ϳ�KE�;zĞƐͿ�Žƌ�K&&�;EŽͿ͘ 

 

 

�ůĞĂŶ-hƉ��ǇĐůĞ 

�ůĞĂŶƵƉ��ǇĐůĞ��ƵƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶĂďůĞĚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂƉƉĞĂƌ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�
ƐĞƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�WƵŵƉ�ϭ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͘�Ϭ-ϰ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�^ĞƫŶŐƐ�ŝƚ�ƚŽ�
Ϭ͘Ϭ�,ƌ�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ��ůĞĂŶƵƉ��ǇĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

dŚĞ��ůĞĂŶƵƉ�/ĐŽŶ� �ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞĂŶƵƉ��ǇĐůĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘ 

 

 

>ĂŶŐƵĂŐĞ 

dŚĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�/ĐŽŶ� �ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�^ĐƌĞĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘��ŚĂŶŐĞ�
ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘ 

 

 

 
ZĞƐĞƚ��ƵƩŽŶ 

KŶůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ZĞƐĞƚ��ƵƩŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
WƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ďƵƩŽŶ�ĨŽƌĐĞƐ�Ă�ŶĞǁ�dĞƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ� ϯϮ 

�'ĞŶĞƌĂů 

DŽƐƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂůĞƌƚƐ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ƐĐƌĞĞŶƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ĂůĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�
Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 

tĂƚĞƌ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�hŶŬŶŽǁŶ 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ 

–�–�–�–Σ& –�–�–�–Σ� 
 

WŽƐƐŝďůĞ�&ƌĞĞǌŝŶŐ��ŽŶĚŝƟŽŶ� 

��ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƌĞĞǌĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�Žƌ�ƚŚĞ��Ƶǆ�&ƌĞĞǌĞ�^ǁŝƚĐŚ�ŚĂƐ�ĐůŽƐĞĚ͘��ůů�ǁĂƚĞƌ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƉƵŵƉƐ�ŵĂǇ�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�&ƌĞĞǌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĞƐƐĂŐĞ͕�ŶŽƚ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ͘ 
 

dŚĞ�tĂƚĞƌ�ŝƐ�dŽŽ�,Žƚ—DϬϮϵΎ 

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�Ă�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉ�ŽĨ�ϭϭϬΣ&�;ϰϯ͘ϯΣ�Ϳ�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐƉĂ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͘�^ǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ĂƵƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϭϬϴΣ&�;ϰϮ͘ϮΣ�Ϳ͘��ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉƵŵƉ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉ͘ 

dŚĞ�tĂƚĞƌ�>ĞǀĞů�ŝƐ�dŽŽ�>Žǁ� 
dŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ƐĞŶƐŽƌ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ŐĞƚ�ƚŽŽ�ůŽǁ�;Žƌ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ƐĞŶƐŽƌ�ŝƐ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘�WƵŵƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚƵƌŶ�
K&&�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ͘ 

,ĞĂƚĞƌ�ZĞůĂƚĞĚ 

dŚĞ�tĂƚĞƌ�&ůŽǁ�ŝƐ�>Žǁ—DϬϭϲΎ 

dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�,ĞĂƚĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ǁŝůů�
ďĞŐŝŶ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϭ�ŵŝŶ͘�^ĞĞ�͞&ůŽǁ�ZĞůĂƚĞĚ��ŚĞĐŬƐ͟�ďĞůŽǁ͘ 

dŚĞ�tĂƚĞƌ�&ůŽǁ�ŚĂĚ�&ĂŝůĞĚΎ�-�DϬϭϳΎ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ���
ĚŝƐĂďůĞĚ͘�^ĞĞ�͞&ůŽǁ�ZĞůĂƚĞĚ��ŚĞĐŬƐ͟�ďĞůŽǁ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͕�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞΎ  ͘

dŚĞ�,ĞĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ��ƌǇΎ�-�DϬϮϴΎΎ 

WŽƐƐŝďůĞ�ĚƌǇ�ŚĞĂƚĞƌ͕�Žƌ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ϭϱ�ŵŝŶ͘�ZĞƐĞƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞΎ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�
ŚĞĂƚĞƌ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ͘�^ĞĞ�͞&ůŽǁ�ZĞůĂƚĞĚ��ŚĞĐŬƐ͟�ďĞůŽǁ͘ 

dŚĞ�,ĞĂƚĞƌ�ŝƐ��ƌǇΎ�-�DϬϮϳΎΎ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞΎ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ŚĞĂƚĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ͘�^ĞĞ�͞&ůŽǁ�ZĞůĂƚĞĚ�
�ŚĞĐŬƐ͟�ďĞůŽǁ͘ 

dŚĞ�,ĞĂƚĞƌ�ŝƐ�dŽŽ�,ŽƚΎ�-�DϬϯϬΎΎ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ŚĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ϭϭϴΣĨ�;ϰϳ͘ϴΣ�Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐŚƵƚ�
ĚŽǁŶ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞΎ�ǁŚĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϭϬϴΣĨ�;ϰϮ͘ϮΣ�Ϳ͘� 

&ůŽǁ-ZĞůĂƚĞĚ��ŚĞĐŬƐ 

�ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů͕�ƐƵĐƟŽŶ�ŇŽǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ĐůŽƐĞĚ�ǀĂůǀĞƐ͕�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ͕�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĐůŽƐĞĚ�ũĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ƉƌŝŵĞ͘ 
KŶ�ƐŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƐƉĂ�ŝƐ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ���������������
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŝĨ�ĨƌĞĞǌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 
 

Ύ�^ŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘�DĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�
ǁŝƚŚ�Ă��ůĞĂƌ�/ĐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ͘�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ůĞĂƌ�/ĐŽŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�
ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ� ϯϯ 

^ĞŶƐŽƌ-ZĞůĂƚĞĚ 
^ĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�KƵƚ�ŽĨ�^ǇŶĐ—DϬϭϱΎΎ 

dŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�D�z�ďĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐǇŶĐ�ďǇ�ϯΣ&͘��Ăůů�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

^ĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�KƵƚ�ŽĨ�^ǇŶĐ—�Ăůů�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞΎ�-�DϬϮϲΎΎ 

dŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ��Z��ŽƵƚ�ŽĨ�ƐǇŶĐ͘�dŚĞ�ĨĂƵůƚ�ĂďŽǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŚŽƵƌ͘���Ăůů�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

^ĞŶƐŽƌ���&ĂƵůƚ͕�^ĞŶƐŽƌ���&ĂƵůƚ—^ĞŶƐŽƌ��͗�DϬϯϭΎΎ͕�^ĞŶƐŽƌ��͗�DϬϯϮΎΎ 

��ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�Žƌ�ƐĞŶƐŽƌ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ͘��Ăůů�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ƌƌŽƌ 

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ͘��Ăůů�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ 
 
Ύ�^ŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘�DĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă��ůĞĂƌ�/ĐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ���������������
DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ͘�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ůĞĂƌ�/ĐŽŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 
 

^ǇƐƚĞŵ�ZĞůĂƚĞĚ 
WƌŽŐƌĂŵ�ŵĞŵŽƌǇ�ĨĂŝůƵƌĞΎ�–�DϬϮϮΎΎ 

�ƚ�WŽǁĞƌ-hƉ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŚĞĐŬƐƵŵ�dĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌŵǁĂƌĞ�;ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵͿ�
ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂůů͘ 

dŚĞ�^ĞƫŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ZĞƐĞƚ�;WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�DĞŵŽƌǇ��ƌƌŽƌͿΎ�–�DϬϮϭΎΎ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƉŽǁĞƌ-ƵƉ͘ 

dŚĞ�ĐůŽĐŬ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚΎ�–�DϬϮϬΎΎ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

�ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĞƌƌŽƌ�;^ƉĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�^ƚĂƌƚ�hƉͿ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�'&�/�ƚĞƐƚ�ĨĂŝůĞĚ�;^ǇƐƚĞŵ��ŽƵůĚ�EŽƚ�dĞƐƚ�ƚŚĞ�'&�/Ϳ�–�DϬϯϲΎΎ 

;EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�KŶůǇͿ�DĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂŶ�ƵŶƐĂĨĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

��WƵŵƉ�ŵĂǇ�ďĞ�^ƚƵĐŬ�KŶ�–�DϬϯϰΎΎ 

tĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽǀĞƌŚĞĂƚĞĚ͘�WKt�Z��KtE�d,��^W�͘��K�EKd��Ed�Z�d,��t�d�Z͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

,Žƚ�&ĂƵůƚ�–�DϬϯϱΎΎ 

��WƵŵƉ��ƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�^ƚƵĐŬ�KE�ǁŚĞŶ�ƐƉĂ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƉŽǁĞƌĞĚ 

WKt�Z��KtE�d,��^W�͘��K�EKd��Ed�Z�d,��t�d�Z͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

Ύ�^ŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘�DĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă��ůĞĂƌ�
/ĐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�^ĐƌĞĞŶ͘�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ůĞĂƌ�/ĐŽŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 
 

'ĞŶĞƌĂů�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ZĞŵŝŶĚĞƌƐ 

ZĞŵŝŶĚĞƌ�DĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞŵŝŶĚĞƌƐ�^ĐƌĞĞŶ͘� 

ZĞŵŝŶĚĞƌ�DĞƐƐĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ͕�Žƌ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�������������
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵŽĚĞů͘�dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�;ŝ͘Ğ͘�ϳ�ĚĂǇƐͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�Ɖ, 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϳ�ĚĂǇƐ͘��ŚĞĐŬ�Ɖ,�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞƐƚ�Ŭŝƚ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�Ɖ,�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕��ĂƐŝĐ�&ƵŶĐƟŽŶƐ� ϯϰ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϳ�ĚĂǇƐ͘ 

�ŚĞĐŬ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞƐƚ�Ŭŝƚ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ 

�ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ĚĂǇƐ͘ 

�ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ŵĞĚŝĂ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘�͘ 

dĞƐƚ�ƚŚĞ�'&�/�;Žƌ�Z��Ϳ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ĚĂǇƐ͘�dŚĞ�'&�/�Žƌ�Z���ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�Ă��������������
ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ŝƚƐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘��ǀĞƌǇ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ŽǁŶĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�'&�/�Žƌ�Z���ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘���'&�/�Žƌ�Z���ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�d�^d�ĂŶĚ�Z�^�d�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�Ă�ƵƐĞƌ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 

�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϵϬ�ĚĂǇƐ͘��ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

�ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϭϴϬ�ĚĂǇƐ͘ 

sŝŶǇů�ĐŽǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ůŝĨĞ� 

�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĞǀĞƌǇ�ϯϲϱ�ĚĂǇƐ͘ 

&ŝůƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐƉĂ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�hs 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 

�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�hs�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ 

�ŚĞĐŬ�ŽǌŽŶĞ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ 

^ĞƌǀŝĐĞ�ĐŚĞĐŬ-ƵƉ 

DĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 

�Ž�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŚĞĐŬ-ƵƉ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ϯϱ 

^ǁŝŵ�ͬ�&ŝƚŶĞƐƐ�DĞŶƵ�KǀĞƌǀŝĞǁ� 
 
DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ� 
DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĞĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĚĞƐŝƌĞ͘�dŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ�ƌƵŶƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ŝƚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƟŵĞƐ�ŽƵƚ�ĂŌĞƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ƐĞƫŶŐ� 
 
dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ� 
��dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ��ĞǆĐĞƉƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƉĞĐŝĨǇ�
ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ͘� 
 
tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
��tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĚũƵƐƚƐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĞĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƉƌŽĮůĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�
ǁŽƌŬŽƵƚ�ƉƌŽĮůĞ�ĂůƐŽ͘�DĂŬĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĞĂƐŝĞƌ�Žƌ�ŚĂƌĚĞƌ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͕�
ǁŚŝůĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ͘� 
 
tŽƌŬŽƵƚ�^ĞƫŶŐƐ 
dŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ 

Swim Menu 

Manual Workout 

Workout Program 

Timed Workout 

Workout Settings 

DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�DĞŶƵ�KǀĞƌǀŝĞǁ� 
 
DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĞĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĚĞƐŝƌĞ͘�dŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ�ƌƵŶƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ŝƚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƟŵĞƐ�ŽƵƚ�ĂŌĞƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ƐĞƫŶŐ͘� 
 
ZƵŶ�DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ� 

KŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƉĂŶĞů�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ǁŝŵ�DĞŶƵ͕�ĂŶĚ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂŶƵĂů�
tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ�;�Ϳ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�
ďĞŐŝŶƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͕�ĂŌĞƌ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶĂů�ƐƚĂƌƚ�ĚĞůĂǇ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ϯϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�^ƚŽƉ�ďƵƩŽŶƐ�;�͕��Ϳ͍����ŽƚŚ�ďƵƩŽŶƐ�
ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�^ƚŽƉ�tŽƌŬŽƵƚ�ďƵƩŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽƌͲ
ŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�;�Ϳ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ��ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶƐ͕�
ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘� 
 
EŽƚĞ͗� 
dŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƐƉĞĞĚ�;'Ϳ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ�ĂŶĚ�ϮϬ͘�� 
 

�ƵƩŽŶ��ĞĮŶŝƟŽŶ 

;�Ϳ��ĂĐŬ�ďƵƩŽŶ� 

;�Ϳ�DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ� 

;�Ϳ�^ƚŽƉ�ǁŽƌŬŽƵƚ� 

;�Ϳ�WĂƵƐĞͬƌĞƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ� 

;�Ϳ�^ƚŽƉ�ǁŽƌŬŽƵƚ� 

;&Ϳ�/ŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƐƉĞĞĚ� 

;'Ϳ�^ƉĞĞĚ� 

Manual Workout 

Elapsed Time 
0:31 

Pause 

1 

< 

< 

Stop 

� � � 

� � & ' 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϯϲ 

dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�KǀĞƌǀŝĞǁ� 
 
dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ� 

��dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�DĂŶƵĂů�tŽƌŬŽƵƚ�;ǀŝĞǁ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ͘� 
 
dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�KƉĞƌĂƟŽŶ 

&ŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�dŝŵĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ 

ϭ͘ �ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŝŶƵƚĞƐ�;�Ϳ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ�ĂŶĚ�ϲϬ͕�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉͬĚŽǁŶ�ĂƌƌŽǁƐ�;�Ϳ͘���ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�^ƉĞĞĚ�Ξ͕�������������������
ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ�ĂŶĚ�ϮϬ͕��ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�hƉͬ�ŽǁŶ��ƌƌŽǁƐ�;�Ϳ͘��WƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬ�;�Ϳ͘���;/ŵĂŐĞ�ϭͿ 

Ϯ͘ dŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ďŽƚŚ��ůĂƉƐĞĚ�dŝŵĞ�ĂŶĚ�dŝŵĞ�ZĞŵĂŝŶŝŶŐ�;�Ϳ͘��dŚĞ�^ƉĞĞĚ�;'Ϳ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�hƉͬ�ŽǁŶ��ƌƌŽǁƐ�;'Ϳ͘��dŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�WĂƵƐĞ�;,Ϳ�ĂŶĚ���������������
ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďƵƩŽŶ�;,Ϳ�ĂŐĂŝŶ͘��;/ŵĂŐĞ�ϮͿ 

ϯ͘ dŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ƵƉ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�^ƚŽƉ�;/Ϳ�ŝƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ͘��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ZĞƐƚĂƌƚ�
;:Ϳ͘��;/ŵĂŐĞ�ϯͿ 

Timed Workout 

Elapsed Time 
0:12 

Time Remaining 
9:48 

Pause 

10 

< 

< 

Stop 

, 

� 

& ' 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

Timed Workout 

Enter Workout Duration 
9:48 

� � 

/ŵĂŐĞ�ϭ 

10 Min 

10 

Enter Speed 

� 

� 

Timed Workout 

Elapsed Time 
0:17 

Time Remaining 
Finished 

Restart 

10 

< 

< 

Stop 

: 

� /ŵĂŐĞ�ϯ 

/ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϯϳ 

tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ�KǀĞƌǀŝĞǁ� 
 
tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ 

��tŽƌŬŽƵƚ� WƌŽŐƌĂŵ� ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ� ĂĚũƵƐƚƐ� ƚŚĞ� Ɛǁŝŵ� ƐƉĞĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ͕� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� Ă� ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ� ƉƌŽĮůĞ͘���������������
zŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƉƌŽĮůĞ�Žƌ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ƉƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĞĚ�ƌĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͘�DĂŬĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĞĂƐŝĞƌ�Žƌ�ŚĂƌĚĞƌ�ĂŶǇ�
ƟŵĞ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ͘� 

ΎΎΎ/ƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐǁŝŵŵĞƌƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ŵŽĚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�
ĨĞĂƚƵƌĞΎΎΎ 
 

ZƵŶ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ 

hƐĞ� ƚŚĞ�hƉͬ�ŽǁŶ�ĂƌƌŽǁƐ� ;�Ϳ� ƚŽ� ƐĐƌŽůů� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘� ^ĞůĞĐƚ� ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĞǆĂŵƉůĞ�ǁĞ�ǁŝůů�����������
ƐĞůĞĐƚ�Ă�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŶĂŵĞĚ��ƌĞĂƚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�;�Ϳ͘�WƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘� 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�hƐĞƌ�tŽƌŬŽƵƚ͛Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘���ĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐĂǀĞĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͘ 

^ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
ZĂŶĚŽŵ�tŽƌŬŽƵƚ 

&ŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘� 

ϭ͘ ^ĞůĞĐƚ�ZĂŶĚŽŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�>ŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ͘��;/ŵĂŐĞ�ϭͿ� 

Ϯ͘ dŚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ͘�dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ƉĂƩĞƌŶ͘���������������������������������������������������
;/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ďƵƩŽŶ�;�Ϳ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚ�ƐƚĞƉ�ϭ͘Ϳ��WƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĞƚƵƉ�tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ͘����;/ŵĂŐĞ�ϮͿ 

ϯ͘ WƌĞƐƐ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ĮĞůĚ�;�Ϳ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�hƉͬ�ŽǁŶ�ĂƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ�ĚƵƌĂƟŽŶ͘�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ŝĸĐƵůƚǇ�ĮĞůĚ�;�Ϳ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�hƉͬ�ŽǁŶ�
ĂƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ͘�WƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;&Ϳ��ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ZĂŶĚŽŵ�
ǁŽƌŬŽƵƚ͘�;/ŵĂŐĞ�ϯͿ 

͘ 

 Difficulty 1 Difficulty 2 Difficulty 3 Difficulty 4 Difficulty 5 

Speed 1 11 12 13 14 15 

Speed 2 12 13 14 15 16 

Speed 3 13 14 15 16 17 

Speed 4 14 15 16 17 18 

Speed 5 15 16 17 19 20 

Workout List 

� 

� 

Create Workout 

Random 

User Workout 1 

� 

Workout List 

� 

Random 

User Workout 1 

User Workout 2 

User Workout 3 

/ŵĂŐĞ�ϭ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϯϴ 

Setup Workout 

Enter Workout Duration 

& 

/ŵĂŐĞ�ϯ 

6 Min 

1 

Enter Speed 

� 

� 

Workout 

Random 

� 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

� 

^ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
^ĂǀŝŶŐ�Ă�ZĂŶĚŽŵ�tŽƌŬŽƵƚ 

^ŝŶĐĞ�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�Ă�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝƚ͘��������������
/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĂƐ�Ă�hƐĞƌ�tŽƌŬŽƵƚ�͕�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƐĞĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ�hƐŝŶŐ�zŽƵƌ��ƌĞĂƚĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ͘ 

 

&ŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�Ă�ZĂŶĚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ 

ϭ͘ WƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚ�ďƵƩŽŶ�;&Ϳ͘��;ŝŵĂŐĞ�ϭͿ 

Ϯ͘ WƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐĂǀĞ�ďƵƩŽŶ�;'Ϳ��;/ŵĂŐĞ�ϮͿ 

Workout 

Random 

/ŵĂŐĞ�ϭ 

& 

Workout 

Select Column to Edit Resistance 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

' 

^ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
ZĂŶĚŽŵ�tŽƌŬŽƵƚ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϯϵ 

�ƌĞĂƟŶŐ�zŽƵƌ�KǁŶ��ƵƐƚŽŵ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
ϭ͘ ^ĞůĞĐƚ��ƌĞĂƚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�;�Ϳ͘�WƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��Ěŝƚ�tŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ͘�;/ŵĂŐĞ�ϭͿ 

Ϯ͘ dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŐŽŝŶŐ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĚƵƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϭϯ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�������������������
ƌĞĚ�ǀĞƌƟĐĂů�ďŽǆ�;�Ϳ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�>ĞŌͬZŝŐŚƚ�ĂƌƌŽǁƐ�;�Ϳ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘����������������������
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͕�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ŚĞĐŬ�ďƵƩŽŶ�;&Ϳ͘���;ŝŵĂŐĞ�ϮͿ 

ϯ͘ hƐĞ�hƉͬ�ŽǁŶ�ďƵƩŽŶƐ�;�&�Ϳ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞͬ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƉƌĞƐƐ��ŚĞĐŬ�;'Ϳ͘����������������������
dŚŝƐ�ďƌŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǀŝĞǁ�;^ƚĞƉ�ϮͿ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͘�;/ŵĂŐĞ�ϯͿ 

ϰ͘ ZĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�^ĂǀĞ�;,Ϳ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘�;/ŵĂŐĞ�ϰͿ 
 

^ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
ZĂŶĚŽŵ�tŽƌŬŽƵƚ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���
hƉͬ�ŽǁŶ�ďƵƩŽŶƐ�;�Ϳ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�Žƌ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ƐĐĂůĞƐ�����������
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŚŝŐŚĞƌ�Žƌ�ůŽǁĞƌ�ƐƉĞĞĚƐ͘� 

Random 

Difficulty 

3 

< 

< 

Pause Stop 

� 

& 

� � 

�ƵƩŽŶ��ĞĮŶŝƟŽŶ 

;�Ϳ�/ŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ� 

;�Ϳ�dŝŵĞ�ĞůĂƉƐĞĚ� 

;�Ϳ�WĂƵƐĞͬƌĞƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ� 

;�Ϳ�^ƚŽƉ�ǁŽƌŬŽƵƚ� 
;�Ϳ�dŝŵĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� 

;&Ϳ�^ƉĞĞĚ� 

Workout List 

Create Workout 
 

Random 

User Workout 1 

� 

/ŵĂŐĞ�ϭ 

Workout 

Select Column to Edit Resistance 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

& � 

� 

� � 

, 

� 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϰϬ 

Workout 

Select Column to Edit Resistance 

/ŵĂŐĞ�ϰ 

, 

Workout 

Edit Resistance 

/ŵĂŐĞ�ϯ 

' & 

�ƌĞĂƟŶŐ�zŽƵƌ�KǁŶ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ 

hƐŝŶŐ�zŽƵƌ��ƵƐƚŽŵ��ƌĞĂƚĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 

zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŶĂŵĞ�hƐĞƌ�tŽƌŬŽƵƚ�ϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƐĂǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬŽƵƚ�ůŝƐƚ͘��dŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝƚ͘ 

ϭ͘ hƐĞ�ĚŽǁŶ�ĂƌƌŽǁ�;�Ϳ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�hƐĞƌ�tŽƌŬŽƵƚ������������
ϭ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ͘��;/ŵĂŐĞ�ϭͿ  

Ϯ͘ WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ŚĞĐŬ�;�Ϳ�ƚŽ�ƐĞƚƵƉ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘��;/ŵĂŐĞ�
ϮͿ 

ϯ͘ ^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ĮĞůĚ�;�Ϳ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵƉͬĚŽǁŶ�
ĂƌƌŽǁƐ��Ϳ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ͘��^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ��ŝĸĐƵůƚǇ�
;&Ϳ�;ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂƌƚ�ϭĂ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚŝĸͲ
ĐƵůƚǇͿ��ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵƉͬĚŽǁŶ�ĂƌƌŽǁƐ��Ϳ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ĚŝĸĐƵůƚǇ͘��dŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�ĐŚĞĐŬ�;'Ϳ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘��
;/ŵĂŐĞ�ϯͿ 

ϰ͘ ^ĐƌĞĞŶ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘��dŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉͬĚŽǁŶ�
ĂƌƌŽǁƐ��;&Ϳ͘��;/ŵĂŐĞ�ϰͿ 

 Difficulty 1 Difficulty 2 Difficulty 3 Difficulty 4 Difficulty 5 

Speed 1 11 12 13 14 15 

Speed 2 12 13 14 15 16 

Speed 3 13 14 15 16 17 

Speed 4 14 15 16 17 18 

Speed 5 15 16 17 19 20 

Workout List 

� 

Random 
 

User Workout 1 

� 

/ŵĂŐĞ�ϭ 

Workout 

User Workout 1 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

� 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ϰϭ 

hƐŝŶŐ�zŽƵƌ��ƵƐƚŽŵ��ƌĞĂƚĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ 

Setup Workout 

Enter Workout Duration 

' 

/ŵĂŐĞ�ϯ 

7 Min 

3 

Enter Difficulty 

� 

& 

� 

User Workout 1 

Difficulty 

3 

< 

< 

Pause Stop 

& 

/ŵĂŐĞ�ϰ 

�ĞůĞƟŶŐ�Ă��ƌĞĂƚĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 

ϭ͘ ^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�hƐĞƌ�tŽƌŬŽƵƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬ�;�Ϳ͘��;/ŵĂŐĞ�ϭͿ 
Ϯ͘ &ƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂƐŚ�ĐĂŶ�;�Ϳ͘���;/ŵĂŐĞ�ϮͿ�� 
ϯ͘ �ŽŶĮƌŵ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚĞůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ǇĞƐ�;�Ϳ͘��dŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌŬŽƵƚ�>ŝƐƚ͘�;/ŵĂŐĞ�ϯͿ 
 

Workout List 

� 

Random 
 

User Workout 1 

/ŵĂŐĞ�ϭ 

Workout 

User Workout 1 

/ŵĂŐĞ�Ϯ 

Workout 

User Workout 1 

/ŵĂŐĞ�ϯ 

Yes No 

� 

� 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—dƌƵ^ǁŝŵΠ�d^y�^ŵĂƌƚdŽƵĐŚΡ�͕�&ŝƚŶĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ϰϮ 

tŽƌŬŽƵƚ�^ĞƫŶŐ 
 
^ƚĂƌƚ��ĞůĂǇ 

^ƚĂƌƚ��ĞůĂǇ�;�Ϳ�ĞŶĂďůĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬŽƵƚ͘�dŚĞ�ĚĞůĂǇ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ϭ�-�ϭϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ�;�Ϳ͘���������������������������������������������
^ƚĂƌƚ��ĞůĂǇ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͘� 

tŽƌŬŽƵƚ�^ĞƫŶŐ 
 
�ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ 
tŚĞŶ��ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ�ŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ůŝŐŚƚƐ�ǁŝůů�ďůŝŶŬ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐƉĞĞĚ͘��ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ǁŽƌŬŽƵƚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘��dŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ�ĨŽƌ��ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘ 
 
WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ�ůŝŶĞ�;�Ϳ�ƚŽ�ƚƵƌŶ��ůŝŶŬ�>ŝŐŚƚƐ�KŶ�;zĞƐͿ�Žƌ�Kī�;EŽͿ͘ 

Workout Settings 

Start Delay � 

Start Delay 

Enter Workout Duration 

7 Sec. � 
Blink Lights 

Blink Lights 

Blink Lights            Yes � 



 

KƉĞƌĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ—t�s�Ρ�tŝƌĞůĞƐƐ��ŽŶƚƌŽů�;ŽƉƟŽŶͿ ϰϯ 

�ŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ��WW�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�͞�D^͟�
ĐŽĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ͘� 

�ƵƌŝŶŐ��WW�ŝŶƐƚĂůů͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�����������������������������������
Ă�tŝ&ŝ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƉŽǁĞƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ͕��������������������������

ƌĞƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞŽƉĞŶ��WW͘ 

KƉĞŶ��WW�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�͞^ĞƚƵƉ͘͟�&ŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�WW�ƚŽ�ƐĞƚƵƉ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

^d�W�ϳ 

^d�W�ϲ ^d�W�ϱ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�͞�KEdZK>Dz^W�Ρ͟���WW 

^d�W�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ ^d�W�ϯ�ĂŶĚ�ϰ 

6WDQG�QH[W�WR�\RXU�VSD�DQG�HQVXUH�WKH�SRZHU�LV�RQ 
�ƚŚĞƌŶĞƚ�ĐĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ 

dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ 

^ƚĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽƚ�ƚƵď�Žƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�;ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬŌͬ͘ϯŵͿ�
ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ŽŶ 

WůƵŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�
�ƚŚĞƌŶĞƚ�ĐĂďůĞ�ƚŽ�Ă�

ŚŽŵĞ�ƌŽƵƚĞƌ 

WůƵŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂďůĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��D^�'ĂƚĞǁĂǇ�hůƚƌĂ�

,ŽŵĞ�DŽĚƵůĞ 

WůƵŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂůů 

WůƵŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ��D^�'ĂƚĞǁĂǇ�hůƚƌĂ�,ŽŵĞ�
DŽĚƵůĞ�ŵŝĐƌŽ�h^��ƉŽǁĞƌ�ƉŽƌƚ 

^ƚĞĂĚǇ�ZĞĚ�Žƌ��ůŝŶŬŝŶŐ�ZĞĚ͗�^ƉĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ 

�ůŝŶŬŝŶŐ��ůƵĞ͗�ZĞŵŽƚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘���Ž�ŶŽƚ�ƵŶƉůƵŐ�ƉŽǁĞƌ 

�ůŝŶŬŝŶŐ�'ƌĞĞŶ͗��D^�'ĂƚĞǁĂǇ�hůƚƌĂ�^ƉĂ�ĂŶĚ�,ŽŵĞ�^ŝĚĞ�DŽĚƵůĞ�Z&�
ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ 

^ƚĞĂĚǇ�'ƌĞĞŶ͗�^ƉĂ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ŶŽ�ĞƌƌŽƌƐ 



 

&ŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ ϰϰ 

^ǁŝŵ͕�ǁĂůŬ͕�ƌƵŶ͕�ƵƐĞ�ǁĞŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ďŽĚǇ�ĮƚŶĞƐƐ�Žƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ĂŶǇ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͖�
ƚƌĞĂĚŵŝůů�Žƌ�ĞůůŝƉƟĐĂů͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ƉƌŽǀĞŶ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘���ƋƵĂƟĐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ďĂůĂŶĐĞ͕�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ŽŶ�ũŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ͘� 

WĂƚĞŶƚ�WĞŶĚŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�ĚƵĂů�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƐƚ͕�ƐŵŽŽƚŚĞƐƚ�ĂŶĚ��
ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞ��
ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĂƋƵĂƟĐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 
 
 �WĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
 

 /ƚ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ůĞŝƐƵƌĞůǇ�ũŽŐ�Žƌ�Ɛǁŝŵ�ďĞŶĞĮƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵŽǇĂŶĐǇ�ŽĨ�ĂƋƵĂƟĐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�� �
 Žƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƚĞ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽƉ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĨƌŽŵ�ϭƚŽ�Ă�ϮϬ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ŝŶ�
 ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͘� 
 

 ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ƐƉĞĞĚƐ͕�ĞĂĐŚ�Ăƚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�
 ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͘ 
 

 tŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϭ-ϮϬ͕�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂƌĞ�ĞŶĚůĞƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�
 ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞƌƐ͕�ŝƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĨŽƌ�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ǁĞŝŐŚƚƐ͕�ŬŝĐŬƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�������������
 ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ũŽŝŶƚ�ƉĂŝŶ�ƐƵīĞƌĞƌƐ͘� 
 

 dŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƚŶĞƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚ�ǁŝƚŚ�ŐŽĂůƐ�ŽŶ�ŵƵƐĐůĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĂĞƌŽďŝĐ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
 ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
  
 dƌƵ^ǁŝŵΠ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�������������������������
 ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĚĂƌĞƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ͘���ŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ͕�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ����������
 ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐĂŵĞ͘ 
 
 tŝƚŚ�dƌƵ^ǁŝŵΠ͕�ǇŽƵ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƵŶŝƋƵĞ�����������
 ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵ͘  
  

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƚdƌĂǆ͘���ƵƐƚŽŵ�ƐŝǌĞĚ�ƚŽ�Įƚ�Ăůů�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�Ăůů�ŵŽĚĞůƐ͕�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�Žƌ�'ƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚŝƐ�ŽƉƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵ�ŵŽĚĞů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ƐĂůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ďĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ƐƚǇůŝƐŚ�ŵĂƚ�ĂĚĚƐ�ŇŽŽƌ�ŐƌŝƉ�ĨŽƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ũŽŐŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƉůĞĂƐƵƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĐŽƐƚůǇ�ďƵůŬǇ�ƚƌĞĂĚŵŝůůƐ͘� 

ZŽƉĞ�ĂŶĚ�WƵůůĞǇ�^ǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƵƉƉĞƌ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘��ƩĂĐŚĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů������������������
ŐƌŽŵŵĞƚ�ŽŶ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ůŝƉ͘�KƉƟŽŶĂů�ŽŶ�Ăůů�dƌƵ^ǁŝŵ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŵŽĚĞůƐ͘ 

t�ZE/E' 
 

ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�^ǇƐƚĞŵ͘ 
  ZŽƉĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�KE>z͕�ŝŶ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ͘ 

  �Ž�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϮϰϬ�ůďƐ͘�ŽĨ�ƉƵůůŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ͘ 

  ^ǇƐƚĞŵ�ƉŽůĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŐƌŽŵŵĞƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ͘ 

  ^ǇƐƚĞŵ�ŚĂŶĚ�ŐƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ͘ 

  ^ǇƐƚĞŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͕�ŶĞǀĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƵƐĞ͘ 

  ^ǇƐƚĞŵ�ŝƐ�EKd�Ă�ŇŽĂƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 

  <ĞĞƉ�^ǇƐƚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 



 

&ŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ ϰϮ &ŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�tŽƌŬŽƵƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ ϰϱ 

/DWKZd�Ed�^�&�dz�Θ���Z��/E^dZh�d/KE^�-�W>��^��Z��� 
 
dŚĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌĚŝŽ-ǀĂƐĐƵůĂƌ�ǁŽƌŬŽƵƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 
 
��&KZ��h^/E'͗ 
 

ϭ͘ /E^W��d�ǇŽƵƌ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�Ɛǁŝŵ�ƉƵůůĞǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͘��ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂů�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌ�ŽŶ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ 
Ϯ͘ �K�EKd�ƵƐĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁĞĂƌ�Žƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ 
ϯ͘ ���^hZ��ƚŚĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĞĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ—ŐƌŽŵŵĞƚ—ďĞĨŽƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƵƐĞ͘ 
ϰ͘ �K�EKd�ƵƐĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘� 
 

WZ���hd/KE^͗ 
ϭ͘ �K�EKd�ĞŶƚĞƌ�Žƌ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ďŽĚǇ�ƉĂƌƚ 
Ϯ͘ hƐĞ�KE>z�ǁŚĞŶ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĮƚŶĞƐƐ�ůĂŶĞ 
ϯ͘ �K�EKd�ǀŝŽůĞŶƚůǇ�ƚƵŐ�Žƌ�ƉƵůů�ŽŶ�ƌŽƉĞƐ�ͬ�ĐŽƌĚƐ�Žƌ�ŚĂŶĚůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�Žƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ 
 

E�s�Z��>>Kt�Ă�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ŵŝŶŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕�ƵŶĚŝǀŝĚĞĚ�ĂĚƵůƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͊��ůů�ĂƋƵĂƟĐ��������������
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͊ 
 
��Z��/E^dZh�d/KE^ 
ϭ͘ ZŝŶƐĞ��ƋƵĂ&ŽƌĐĞΡ�ƉƵůůĞǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŌĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ƵƐĞ͘ 
Ϯ͘ ^ƚŽƌĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŽů͕�ĚƌǇ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�WƌŽůŽŶŐĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�hs�ƌĂǇƐ�

ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�Ăůů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͘ 
 
 
 



 
dŚĞ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌ�tĂƚĞƌ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ 
 

 �ǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͗��KŶůǇ�ƉƵƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂůƚƐ͕�ŵĞƚĂůƐ͕�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĂŶĚ�ƵŶƵƐĞĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
 ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ͘��KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�
 ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘��ŝƐĐŽůŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�ĮƫŶŐƐ͕�ƉŝůůŽǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ͘ 
 

 ^ǁŝŵ�^ƉĂ�hƐĞƌƐ͗��KĐĐƵƉĂŶƚƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĂƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�����������
 ƵƐĞƌƐ͕�ƟŵĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�^ŬŝŶ�ůŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ�ƌĞƐŝĚƵĞ�ŝŶ�ďĂƚŚŝŶŐ�ƐƵŝƚƐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĨŽĂŵŝŶŐ�ĐůŽƵĚǇ�ǁĂƚĞƌ͘� 
 

 dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗��^ǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�ƚƵďƐ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϴϳ�&�ƚŽ�ϭϬϮ�&͘�dŚĞƐĞ�ǁĂƌŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ��������������������
 ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͕�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŚĞĂƚ�ůĞǀĞů�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�
 ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶŚŝďŝƚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 
 

 ^ƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ��ůĞŵĞŶƚƐ͗��DŽƐƚ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬǇĂƌĚ�ǁŚĞƌĞ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ��ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŐƌĂƐƐ͕�ůĞĂǀĞƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ĚƵƐƚ͕�ĞƚĐ͘�
 ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��ŽƚŚ�ŝŶĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƉŽůůĞŶ͕�ĚƵƐƚ͕�ĞƚĐ͘�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�Ăŝƌ͘� 
 

 �ĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ� 
 Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 
�ĂƐŝĐ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�tĂƚĞƌ��ĂƌĞ 
 

�ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�Ɛǁŝŵ�Žƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƉĂ�ŝƐ�EKd�Ă�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů͘�dŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ǁĂƌŵĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�������������������������������������
ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�W���^ƉĂƐ͛�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĨĂƌ�>�^^�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�����������������������������������
ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƵƌĞ͕�ĐůĞĂŶ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 

 &ŝůƚƌĂƟŽŶ͗���ĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĮůƚĞƌƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ-ƐŝĚĞ�WƌŝƐƟŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ-ƐŝĚĞ�WŽǁĞƌ&ůŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞŵŽǀĞ�ĚƵƐƚ͕�ĚĞďƌŝƐ͕�
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 EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��dŚŝƐ�ŵĂǇ�ǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 

 EĞǀĞƌ�ŵŝǆ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�Žƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 

 �ůǁĂǇƐ�ĂĚĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ŵŝǆŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘��EĞǀĞƌ�ĂĚĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ 
 

 

 /ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗ 
 �ĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĂďĞůƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘ 
 

 �ůǁĂǇƐ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨĞĞĚĞƌ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�Žƌ�ƉŽƵƌĞĚ�
 ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽŶ͘ 
 

 EĞǀĞƌ�ĂĚĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ͘ 
  

 >ĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�Žī�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
 ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ŽĚŽƌƐ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ͘ 
 
 
 /ŶŝƟĂů�^ƚĂƌƚ-hƉ 
 ϭ͘��EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ƐŽŌĞŶĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��/ƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�ŝŶ-ůŝŶĞ�ĮůƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ǁŚĞŶ� ����������
 ���ĮůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞĂƐŝĞƌ  ͘
 

 Ϯ͘���ĚĚ�Ă�ƐĞƋƵĞƐƚĞƌŝŶŐ�ĂŐĞŶƚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶŝƟĂů�Įůů͘��ůůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĮůƚĞƌ�ĨŽƌ� 
 ���Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŚĂůĨ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ  ͘
 

 ϯ͘��dĞƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ɖ,͕�ƚŽƚĂů�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ͘��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�Ɖ,�ĂƌĞ�ϳ͘ϰ-ϳ͘ϲ͕�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ϭϬϬ-ϭϮϬ�ƉƉŵ�
 ���ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϱϬ-ϮϱϬ�ƉƉŵ͘� 
� 
 ϰ͘���ĚũƵƐƚ�Ɖ,�ĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ďŽƩůĞ͘���ůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϰ�
 ���ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ƌĞƚĞƐƚ͘ 
 

 ϱ͘���ĚũƵƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞƐƚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 

 ϲ͘���ĚĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ĐŚůŽƌŝŶĂƟŶŐ�ŐƌĂŶƵůĞƐ�;ƐŽĚŝƵŵ�ĚŝĐŚůŽƌͿ�ƵŶƟů�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ϱ-ϴ�ƉƉŵ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƚƌĞĂƚ�ŝŶŝƟĂů�Įůů�ǁĂƚĞƌ͘�
 ����ĚĚ�ƚŚŝƐ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ďǇ�ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƵŶƟů�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞů�
 ���ĚƌŽƉƐ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ϱ�ƉƉŵ͘���K�EKd�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ŐƌĂŶƵůĞƐ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�Ɖ,͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ� 
 ���ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ� ŵĞƚ͘ 
 

 �h�>-�KE��DK��>^͗�dŚĞ�ŚŽƚ�ƚƵď�ǌŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƚŶĞƐƐ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ƋƵĂ&ŝŶĞƐƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
 Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐĂŶŝƟǌĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂŶ�ůĂǀĞŶĚĞƌ�ƐĐĞŶƚ͕�ƐŽŌ�ĨĞĞů͕�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�
 Ɖ,͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ƐŚŽĐŬ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽ͘�
 ZĞŵĞŵďĞƌ�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ĮůƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽǌŽŶĞ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͖��ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�ǁͬ�ǀĞƌ>ŝƚĞϮΡ͘ 



 

tĂƚĞƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ĂƌĞ ϰϴ 

tĂƚĞƌ��ĂƌĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ 
 
 �ĞĨŽƌĞ�hƐĞ͗��ĂĐŚ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞƐƚ�ƐƚƌŝƉ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ��ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�
 ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŵƵŵ�Ϯ-ϰ�ƉƉŵ�ůĞǀĞů͘��dŚĞ�ƵŶŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ϱ�ƉƉŵ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ͘ 
 
 �ǀĞƌǇ�KƚŚĞƌ��ĂǇ͗�hƐŝŶŐ�ƚĞƐƚ�ƐƚƌŝƉƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�Ɖ,͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞ�Ɖ,�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĂĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϳ͘ϰ-ϳ͘ϲ͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�
 ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϬϬ-ϭϮϬ�ƉƉŵ͘� 
 
 tĞĞŬůǇ͗���ĚĚ�ŶŽŶ-ĐŚůŽƌŝŶĞ�ƐŚŽĐŬ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůĞǀĞů�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ͕�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚ�� ŽĨ�
 ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬ͘ 
 
 DŽŶƚŚůǇ͗��ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĮůƚĞƌ͘��^ŽĂŬ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ƐƵĚƐŝŶŐ�ĐůĞĂŶƐĞƌ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�&ŝůƚĞƌ��ůĞĂŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌ͘��
 ZŝŶƐĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ͘���Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žī�Ăůů�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŝŶ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 
 
 �ǀĞƌǇ�ϲ�DŽŶƚŚƐ͗��ƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞĮůů�ǇŽƵƌ�ƵŶŝƚ͘��tŝƉĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĂĐƌǇůŝĐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ŝŶƐƚĂůů�Ă�ĐůĞĂŶ�ĮůƚĞƌ͘��ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�������������
 ƐĞĐƟŽŶ͘� 

dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ 
 
^ǇŵƉƚŽŵ  WƌŽďĂďůĞ��ĂƵƐĞ    ^ƵŐŐĞƐƚĞĚ��ŽƌƌĞĐƟŽŶ 

�ůŽƵĚǇ�tĂƚĞƌ 
 
 
 
 
�ŽůŽƌĞĚ�tĂƚĞƌ 
 
 
 
&ŽĂŵŝŶŐ 
 
 
^ŬŝŶͬ�ǇĞ�/ƌƌŝƚĂƟŽŶ 
 
 
^ƚĂŝŶƐ�Ăƚ�tĂƚĞƌůŝŶĞ͕����������
WŝůůŽǁƐ͕�ĞƚĐ͘ 
 
Ɖ,�&ůƵĐƚƵĂƟŽŶ 
 
Ɖ,�ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ 
 
^ĂŶŝƟǌĞƌ�/ŶĞĸĐŝĞŶĐǇ 
 
^ĐĂůĞ�&ŽƌŵĂƟŽŶ 
 
 
�ůŐĂĞ�&ŽƌŵĂƟŽŶ 
 
�ŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŝŶ�&ŝƫŶŐƐ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ 

,ŝŐŚ�ƚŽƚĂů�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ͕�,ŝŐŚ�Ɖ,��
ůĞǀĞůƐ͕�,ŝŐŚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ͘��ůŐĂĞ�
ŐƌŽǁƚŚ͕�ůŽǁ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞůƐ͕�ŚŝŐŚ�ƵƐĞƌ�
ůŽĂĚ͕�ƉĞƚƐ͕�ƌĂŝŶ͘�KǀĞƌƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞĨŽĂŵĞƌ͘ 
 
ZĞĚ-�ƌŽǁŶ͖�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵďĂůĂŶĐĞ 
�ůƵĞ-'ƌĞĞŶ͖�ŚŝŐŚ�Ɖ,�ůĞǀĞů͘ 
 
 
>Žǁ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ͘��ƵŝůĚ�ƵƉ�ŽĨ�
ƐŽĂƉƐ͕�ůŽƟŽŶƐ͕�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͕�ĞƚĐ͘ 
 
Ɖ,�ůĞǀĞů�ŝŵďĂůĂŶĐĞ͘�>Žǁ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞů͘ 
 
 
>Žǁ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ͕�Ɖ,�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
 
>Žǁ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
,ŝŐŚ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
,ŝŐŚ�Ɖ,�ĂŶĚͬŽƌ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞů͘ 
 
,ŝŐŚ�Ɖ,͕�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌŶĞƐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�������������
ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
>Žǁ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞů͘ 
 
>Žǁ�Ɖ,�ĂŶĚͬŽƌ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ͘�,ŝŐŚ�
ĐŚůŽƌŝŶĞ�ůĞǀĞů͘ 
 

dĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
 
 
 
�ƌŽǁŶ-ZĞĚ͖�dĞƐƚ�Ɖ,͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�
ŚĂƌĚŶĞƐƐ͘���ƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞĮůů�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
�ůƵĞ-'ƌĞĞŶ͖�dĞƐƚ�Ɖ,�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
ZĂŝƐĞ�ĐĂůĐŝƵŵ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ�ůĞǀĞů͘�hƐĞ�ĚĞĨŽĂŵŝŶŐ�
ĂŐĞŶƚ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ĮůƚĞƌ͘��ƌĂŝŶ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
dĞƐƚ�Ɖ,͕�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ůĞǀĞůƐ͘��DĂŬĞ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘�^ŚŽĐŬ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ĚũƵƐƚ�Ɖ,�ĂŶĚ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ͘��ƌĂŝŶ͕�ĐůĞĂŶ�Žī�
ƐƚĂŝŶĞĚ�ĂƌĞĂƐ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ĮůƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĮůů͘ 
 
dĞƐƚ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
dĞƐƚ�ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
dĞƐƚ�ďŽƚŚ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
dĞƐƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘��ƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƌĞĮůů�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ůĞĂŶ�ƐƉĂ�ǁĂůůƐ͕�ĂĚĚ�ĂůŐĂĞĐŝĚĞΎ͕�ĂĚĚ�ƐŚŽĐŬ͘ 
 
dĞƐƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘�;dŚŝƐ�
ďƵŝůĚ-ƵƉ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘Ϳ 


��ǀŽŝĚ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ďŝŐƵĂŶŝĚĞ�Žƌ�ĐŽƉƉĞƌ�ďĂƐĞĚ�ĂůŐĂĞĐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ 



 

ZĞŐƵůĂƌ�^ǁŝŵ�^ƉĂ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 
 

 dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ďĂƐŝĐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘���Ǉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ďĂƐŝĐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�������������
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕��ǇŽƵ�ǁŝůů�ŝŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐƉĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚĞƐĞ�ďĂƐŝĐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ����
ƵŶĚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 
 
 dĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�'͘&͘�͘/͘�;ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�Z���ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐͿ 
 

 'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'͘&͘�͘/͘Ϳ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ��ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ͘�tŝƚŚ�
 ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�͞ƚĞƐƚ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�'͘&͘�͘/͘�ďƌĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ďŽǆ͘�dŚĞ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�
 EŽǁ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�'͘&͘�͘/͘�dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�'͘&͘�͘/͘�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĞǆŝƐƚƐ�Ă�
 ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŚŽĐŬ͘��ŝƐĐŽŶƟŶƵĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�Žī�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ� ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƟĨǇ�Ă�
 ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 
 
 �ůĞĂŶŝŶŐ�:ĞƚƐ 
 

 DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũĞƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ�Žƌ�Žī͘��KǀĞƌ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ͘��tŚĞŶ�ƚŚŝƐ������������
 ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ĂŶǇ�Őƌŝƚ�Žƌ�ĚĞďƌŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďŽĚǇ͘��dŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
 ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƵŶƟů�ŝƚ�ƐƚŽƉƐ͘��EĞǆƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƉƵůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ͘��dŚĞ�ũĞƚ�
 ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƉƵůů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďŽĚǇ͘���ůĞĂŶ�ũĞƚ�ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�ĐůŽƚŚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ĚĞďƌŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďŽĚǇ͘ 
 

 dŽ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďĂƌƌĞůƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐŽĂŬ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ǁŚŝƚĞ�ǀŝŶĞŐĂƌ͘��KŶĐĞ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ŚĂƐ�ƐŽĂŬĞĚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƌŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�  
 ǁĂƚĞƌ͘�dŽ�ƌĞŝŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďĂƌƌĞů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ďŽĚǇ�ƐŝŵƉůǇ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ďĂƌƌĞů�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ǁŚŝůĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ͘ 
 
 �ůĞĂŶŝŶŐ��ŝǀĞƌƚĞƌ�sĂůǀĞƐ 
 

 �ƵĞ�ƚŽ�ŵŝŶĞƌĂů�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͕�Őƌŝƚ͕�ĂŶĚ�ƐĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ǀĂůǀĞ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žƌ�ůŽĐŬ�
 ƵƉ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ͕�ĐĂƉ͕�ĂŶĚ�ƉƵĐŬ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�
 ǀĂůǀĞ͘��&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ďĞůŽǁ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ǀĂůǀĞ͘ 
  ϭ͘��dƵƌŶ�Žī�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
  Ϯ͘��ZĞŵŽǀĞ�ŚĂŶĚůĞ�ĂŶĚ�ůŽŽƐĞŶ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ǀĂůǀĞ�ĐĂƉ͘��/Ĩ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ǁƌĞŶĐŚ͘�������������
  ����ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƉůĂĐĞ�Ă�ǁƌĞŶĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉ�ĐŽǀĞƌ�ŝƚ�ĮƌƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂŶ�ƌĂŐ͘  
  ϯ͘��WƵůů�ƚŚĞ�ĐĂƉ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ǀĂůǀĞ͘��dŚĞ�ƉƵĐŬ�ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝĚ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ƉƵĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�
  ���ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƉůǇĞƌƐ͘ 
  ϰ͘��tŝƉĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉƵĐŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�Őƌŝƚ�ĂŶĚ�ĚĞďƌŝƐ͘�^ŽĂŬ�ŝŶ�ǁŚŝƚĞ�ǀŝŶĞŐĂƌ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘  
  ϱ͘��WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƵĐŬ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ďŽĚǇ͘���ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�Ž-ƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĂƚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�
  ���ŚŽƵƐŝŶŐ͘� 
  ϲ͘���ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƚĞŵ�Ž-ƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĚ͘�� 
  ϳ͘��ZĞŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ďĂĐŬ�ŽŶ͘ 
 
 WĞƌŵĂ-tŽŽĚΡ��ĂďŝŶĞƚ��ĂƌĞ 
 

 zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŽŽĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕�ƉŽůǇŵĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚƵƌĂďůĞ͕�ƚŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�
 ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽŶ-ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌŝŶƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽƐĞ͘ 
 
 WŝůůŽǁ��ĂƌĞ 
 

 zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƉŝůůŽǁƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ďĞ�ƌŝŶƐĞĚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝĚƵĞ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
 ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘� 
 
 ^ƚĂŝŶůĞƐƐ�:Ğƚ�&ŝŶŝƐŚ��ĂƌĞ 
 

 dŚĞ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƚƌŝŵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ŝƚ͛Ɛ�ůƵƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐĂƌĞ͘��&ƌĞƋƵĞŶƚ�ǁŝƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ��Ă�
 ŐŽŽĚ�ĐĂƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ǁĂǆ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞĮůů�ǁŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌƵƐƟŶŐ͘��EĞǀĞƌ�ĐůĞĂŶ�ǁŝƚŚ�ďůĞĂĐŚ͕�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ���������������
 ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ĂďƌĂƐŝǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƌƵƐƚ�����������
 ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘��Ŷ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌƵƐƚ͘�hƐĞ�ŽŶůǇ�ĚŝĐŚůŽƌ�
 ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ͘ 

ZĞŐƵůĂƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ϰϵ 



 

ZĞŐƵůĂƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ϱϬ 

 dŚĞƌŵĂů��ŽǀĞƌ��ĂƌĞ 
 

 �ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚĞĂƚ-ƵƉ�ƟŵĞ͕�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ŽƵƚ͘��dŽ��������������
 ƉƌŽůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͕�ŚĂŶĚůĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ŝƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƐŝŶŐ�ŵŝůĚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘�WĞƌŝŽĚŝĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
 Ă�ǀŝŶǇů�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�hs�ƌĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘�EĞǀĞƌ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�Žƌ�
 Ɛŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĚƌĂŐŐŝŶŐ�ŝƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƌŽƵŐŚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŽĐŬ�Ăůů�ƐƚƌĂƉƐ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�
 ƉƌĞǀĞŶƚ�ǁŝŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘�<ĞĞƉ�ĐŽǀĞƌ�ŽƉĞŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ 
 
 �ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�KǌŽŶĞ�ĂŶĚ�hs��ĂƌĞ 
 

 dŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ǀĂůǀĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽǌŽŶĞ�ŝŶũĞĐƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�Žƌ����������������
 ƌĞƉůĂĐĞĚ͕�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��dŚĞ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƵůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƌĂƉŝĚ�ǁĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�
 ǀĂůǀĞ͘��dŚĞ��ǀĞƌ>ŝƚĞϮΡ�ǁŝůů�ůŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŽǌŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�;ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞͿ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
 �ǀĞƌWƵƌĞϮΡ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŝŶĚĞĞĚ�ƐĂŶŝƟǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 
 WůƵŵďŝŶŐ��ĂƌĞ 
 

 ^ǁŝŵ�ƐƉĂƐ�ĂƌĞ�ƉůƵŵďĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůĂƐƟĐ�ũĞƚƐ͕�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ĮƫŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŐůƵĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚĞƐĞ�ƉůĂƐƟĐ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶǇ�
 ŐůƵĞ� ũŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂƌƐŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŚŽƚ-ĐŽůĚ�ĐǇĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ� 
 ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ũĞƚ�ƉƵŵƉ�ƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƚĞƐƟŶŐ������������
 ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ǀŝďƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůŽŽƐĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚƐ͘ 
 

 ^ŚŽƵůĚ�Ă�ůĞĂŬ�ŽĐĐƵƌ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂďŝŶĞƚ�ǁĂůů�ĞǆƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘���ƌĂŝŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�
 ďĞůŽǁ�ƚŚĞ� ůĞĂŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌ͘ 
 
 &ŝůƚĞƌ��ĂƌƚƌŝĚŐĞ��ĂƌĞ� 
 

 ^ǁŝŵ�^ƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŝƐ�ƐƚĞĂĚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ƌĞŵŽǀĞƐ�Ěŝƌƚ�ĨƌŽŵ�
 ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĚĞďƌŝƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŇŽǁ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƟĐĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůŽƵĚǇ�ǁĂƚĞƌ͕�ĐůĞĂŶ�Žƌ�
 ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘�dŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂƌĞ͘ 
 
  

 WŽǁĞƌ&ůŽΡ�^ǇƐƚĞŵ͗�WƌĞƐƐƵƌĞ-ƐŝĚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�;dƌƵ^ǁŝŵΠ�ŵŽĚĞůƐ�ŽŶůǇͿ 
 ϭ͘�^ŚƵƚ�Žī�ƉŽǁĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�Žƌ�ƐƵď�ƉĂŶĞů͘ 
 Ϯ͘�KƉĞŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů͕�ďůĂĐŬ�ďůĞĞĚĞƌ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐŽǀĞƌ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ��ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�;�Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞ-ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞ�
 ƐŶƵŐůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĂĐƟǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂ͘Ϳ 
 ϯ͘�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ůŽĐŬ�ƌŝŶŐ͘�>ŝŌ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞ�ůŝĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ͘��ůĞĂŶ�ĂŶǇ�ĚĞďƌŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘�
 ^ŽĂŬ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ƐƵĚƐŝŶŐ�ĮůƚĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ͘� 
 ϰ͘�ZŝŶƐĞ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐĂƌĚĞŶ�ŚŽƐĞ�Žƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘�;/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�
 ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ŽŶ�ŚĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐůĞĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐŽŝůĞĚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
 ĐůĞĂŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĚŽǁŶƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘Ϳ��tŚĞŶ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
 ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ž-ƌŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�Ă�ƐŶƵŐ�Įƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĚŽŵĞ�ůŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ůĞĂŬĂŐĞ͘�,ĂŶĚ�
 ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�ƌŝŶŐ�ƵŶƟů�ƐŶƵŐ�ĂŶĚ�ůŽĐŬŝŶŐ�ƚĂď� ĞŶŐĂŐĞƐ͘�ZĞ-ĐŚĞĐŬ�ďůĞĞĚĞƌ�ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ͘ 
 
 ^ǁŝŵ�^ƉĂ��ĐƌǇůŝĐ�^ƵƌĨĂĐĞ��ĂƌĞ� 
 

 dŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƌǇůŝĐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌƵďďŝŶŐ�
 ĂůĐŽŚŽů�Žƌ�Ă�ŶŽŶ-ĂďƌĂƐŝǀĞ͕�ŶŽŶ-ƐƵĚƐŝŶŐ�ĐůĞĂŶĞƌ�ƚŽ�ǁŝƉĞ�ĐůĞĂŶ͘��hƐĞ�Ă�ƐŽŌ͕�ůŝŶƚ�ĨƌĞĞ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ĂŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƐŽůǀĞŶƚ�
 ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ůĂĐƋƵĞƌ�ƚŚŝŶŶĞƌ�Žƌ�ĂĐĞƚŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƌǇůŝĐ͘ 



 
 WĞƌŝŽĚŝĐ�tĂƚĞƌ��ƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĮůůŝŶŐ 
 

 �ŌĞƌ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐůĂƌŝĨǇ�Žƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ŽĚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�
 ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ďĂƚŚĞƌ�ůŽĂĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�
 ĚŽŶĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽǌŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ĚŽŶĞ�ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘ 
 

 ϭ͘�ZĞĚƵĐĞ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ϱϵȗ&�;ϭϱȗ�Ϳ͘ 
 Ϯ͘�dƵƌŶ�Žī�Ăůů�ƉŽǁĞƌ͘� 
 ϯ͘��ŽŶŶĞĐƚ�Ă�ŐĂƌĚĞŶ�ŚŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƐƐĞĚ�ĚƌĂŝŶ�ǀĂůǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĐĂďŝŶĞƚ͕�ďǇ�ƐůŽǁůǇ�������������
 ���ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ĐĂƉ�ĐŽƵŶƚĞƌĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ͘���ƩĂĐŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ��
 ���ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ǀĂůǀĞ�ϭ͕͟�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ŌĞƌ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂ͕�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�
ǀĂůǀĞ� ���Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ͘�;^ĞĞ�ƉŚŽƚŽ͘Ϳ�EŽƚĞ͗�hŶƐĐƌĞǁ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�
ƉĂŶĞů� � ���ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ͕�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 ϰ͘��ůĞĂŶ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĮůƚĞƌ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ 
 ϱ͘��ůĞĂŶ�ĂĐƌǇůŝĐ�ƐŚĞůů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶ-ƐƵĚƐŝŶŐ�ĐůĞĂŶƐĞƌ�ƉĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ 
 ϲ͘��ĞŐŝŶ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƐŝĚĞ�ǁĂůů͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ� �
 ���ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƟŐŚƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ůĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ĚƵĂů�ǌŽŶĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǌŽŶĞƐ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
 ���ƉĂĐŬ͕�ŚĞĂƚĞƌ͕�ĐŽŶƚƌŽů͘�&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ĮůůŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ͘ 
 ϳ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ŽŶ͘��dŚĞ�ƐƉĂ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵŵƉ͘� 
� ϴ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďůĞĞĚ�Ăŝƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�Žƌ�ƉƵŵƉƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͕�ŝĨ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƉƵŵƉƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘��
 ����ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƵŵƉƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăŝƌ�ůŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƉƵŵƉƐ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͘�W���^ƉĂƐ�ŚĂƐ������������
 ���ƚĂŬĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐƟůů�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƌĞĮůůŝŶŐ�Ă�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ���������������
 ���ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘��dŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�ĂŶ�ĂŝƌůŽĐŬ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ůŽŽƐĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ƵŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘��zŽƵ�ŵĂǇ������������������
 ���ƉŽƐƐŝďůǇ�ŚĞĂƌ�Ăŝƌ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƵŶŝŽŶ�ŝƐ�ůŽŽƐĞŶĞĚ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ͘��dƵƌŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƉƌŽƉĞƌ�ũĞƚ� ��
 ���ŇŽǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘��/Ĩ�ƉƌŽƉĞƌ�ũĞƚ�ŇŽǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƌĞƉĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 ϵ͘�KƉĞŶ�Ăŝƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ũĞƚƐ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƉƵŵƉ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 
 ϭϬ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�tĂƚĞƌǁĂǇ�EĞŽ�ϮϭϬϬ��ŽŶƚƌŽů�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ͕�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 
 ϭϭ͘��ĚũƵƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�� 
 ϭϮ͘�sŝĞǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞů͘�tĂƚĞƌ�ǁŝůů�ŚĞĂƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ–�Ϯ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ͘�� �������
 ����dŝŵĞƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘ 
 ϭϯ͘��ůŽƐĞ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉĞĚŝƚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ůŽĐŬĞĚ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ͕� ��
 ����ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
 
 tŝŶƚĞƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 
 

 zŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǇĞĂƌ-ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ������������
 ĞŶũŽǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌĞĚ�
 ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƐŚƵƚ-ĚŽǁŶ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ďĞŝŶŐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�
 ŶŽ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĚĂŵĂŐĞ͘�zŽƵƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ͕� ďŽƚŚ�
 ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͘���tŝŶƚĞƌŝǌŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ 
 ϭ͘�dƵƌŶ�Žī�Ăƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ͕�ŽƉĞŶ�Ăŝƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ũĞƚƐ͕�ĚƌĂŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵƐŝŶŐ�ĚƌĂŝŶ�ǀĂůǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵŵƉ�ƉƵŵƉ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘�ZĞŵŽǀĞ�Ăůů�
 ǁĂƚĞƌ�ĂƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ůŽǁ�ůĞǀĞů�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŚĞůů�ĐĂŶ�ĨƌĞĞǌĞ�ĚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ƵŶǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘ 
 Ϯ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞůƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 
 ϯ͘�>ŽŽƐĞŶ�ƉƵŵƉ�ƵŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌŝǌŝŶŐ�ƉůƵŐ�ĨƌŽŵ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƉƵŵƉ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ƉůƵŐƐ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘ 
 ϰ͘�hƐĞ�Ă�ƐŚŽƉ�ǀĂĐ�ŝŶ�ďůŽǁŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ƐƵĐƟŽŶ�ůŝŶĞƐ͘� 
 ϱ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ǀĂĐƵƵŵ�ƚŽ�ƉƵůů�Ăůů�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ũĞƚƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ŶŽŶ-ƚŽǆŝĐ�Zs�ƚǇƉĞ�ĂŶƟ-ĨƌĞĞǌĞ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ĨƌĞĞǌĞ�����������������������
 ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ��>>�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŶĞǆƚ�ƵƐĞ͘ 
 ϲ͘�ZĞƉůĂĐĞ�Ăůů�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞůƐ͘ 
 ϳ͘��ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽǀĞƌ͕�ůŽĐŬ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐŶŽǁ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƐŶŽǁ�ĂƐ���������������
 ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ǁƌĂƉ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌƉ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘ 
 
 ^ƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ǁŝŵ�^ƉĂ 
 

 �ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽǀĞƌ͊��dŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ƐŚĞůů�ŝƐ�ƚŽ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝŶƐƵůĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘�dŚĞƌŵĂů�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
 ĐĂďŝŶĞƚ�ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉůĂƐƟĐ�ǁƌĂƉ�Žƌ�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ͬ�ǁƌĂƉ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘�EĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
 ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƌǇůŝĐ�ĂŶĚ�ĮƫŶŐƐ͕�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘�dŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ǁŝŶƚĞƌŝǌĞĚ͕�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
 ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽǀĞƌ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ůŽĐŬĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ�Žƌ�ǁŝŶƚĞƌŝǌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ůŽĐŬĞĚ͘� 

ZĞŐƵůĂƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ϱϭ 



 

ZĞŐƵůĂƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�-dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ ϱϮ 

dŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ�ŵŽĚĞůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ďĞůŽǁ͕�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͕� 
ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ŇĂǁůĞƐƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dƌƵ^ǁŝŵΡ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
 
 tĞĞŬůǇ 
 

 � �ŚĞĐŬ�Ăůů�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŇŽǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ĚĞďƌŝƐ͘ 
 
  dŽ�ĐůĞĂŶ�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƌĂƚĞƐ�ͬ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ 
 

   ϭ͘�dƵƌŶ�Žī�Ăůů�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ͘ 
   Ϯ͘��ZĞŵŽǀĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ŽĨ�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƌĂƚĞ�ͬ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ͘ 
   ϯ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƐƵĐƟŽŶ�ŐƌĂƚĞ�ͬ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ͘ 
   ϰ͘�ZĞŝŶƐƚĂůů�ŐƌĂƚĞ�ͬ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ͘ 
   ϱ͘�ZĞŝŶƐƚĂůů�Ăůů�ƐĐƌĞǁƐ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘ 
   ϲ͘�dƵƌŶ�ƉŽǁĞƌ�ŽŶ͘ 
 
 �ǀĞƌǇ�ϲ�DŽŶƚŚƐ 
 

  ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŐƌŝĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ĚĞďƌŝƐ͘�&ŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂďŽǀĞ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘ 
 
 ϭ��zĞĂƌ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ 
 

  &Žƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�^ĞƌŝĞƐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�Žŝů�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�Žŝů� 
  ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͘�Kŝů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ϯͬϰ�ĨƵůů͘�/Ĩ�Žŝů�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂĚĚ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�Žŝů�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�W���^ƉĂƐ�ĨŽƌ�dƌƵ^ǁŝŵΠ� 
  ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽŶůǇ͘�hƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŇƵŝĚ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 
   
  dŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵΠ�Žŝů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽǁ�Žŝů�ĐƵƚ-Žī�ƐǁŝƚĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐŚƵƚ�Žī�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝĨ�Žŝů����������������������������
  ŝƐ�ůŽǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Žƌ�ůĞĂŬĂŐĞ͘�/Ĩ�Žŝů�ŝƐ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚƵƚƐ�Žī͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌŝŽƌ�������������������������������������
  ƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘��&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 
 
 Ϯ�zĞĂƌ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ 
 

  tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ĚƌĂŝŶ�ƚŚĞ�dƌƵ^ǁŝŵ͘��ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�Ϯ�ůŽǁĞƌ�ŵŝĚĚůĞ�ŐƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ����������
  ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵŽƚŽƌƐ͕�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƐ͘��&Žƌ�ƵŶƵƐƵĂů�ǁĞĂƌ�Žƌ�ƌƵƐƚ�ŽŶ�ŵŽƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞƐ͕�ĐŚĞĐŬ�Ăůů�ǁĂůů�������
  ŐƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ŐƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ͕�ĐƌĂĐŬƐ͕�ĞƚĐ͘ 
 
 ϯ�zĞĂƌ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ 
 

  tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵŽƚŽƌƐ͕�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƐ͘�������
  ZĞƉůĂĐĞ�Žŝů�ĮůƚĞƌ͕�ƚŽƉ�Žī�ǁŝƚŚ�Žŝů�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ŐƌĂƚĞƐ͘ 
  



 

 ��ŐŽŽĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘�/Ĩ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ůŽŽŬƐ�
ďƌŽŬĞŶ͕�ǁŽƌŶ͕�Žƌ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�Žƌ�ƐƉĂ�ƌĞƚĂŝůĞƌ͘����ƐŝŵƉůĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
  
 ϭ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ɛǁŝŵ�ƐƉĂ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ 
  �ŚĞĐŬ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�'͘&͘�͘/͘�ďƌĞĂŬĞƌ͘�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ 
  �ŚĞĐŬ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƐƉĂ�ŚĂƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�͞ƚĞƐƚ͟�ĂŶĚ�͞ƌĞƐĞƚ͟�ďƵƩŽŶƐ�ŽŶ�'͘&͘�͘/͘�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ 
  �ŚĞĐŬ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĨƵƐĞƐ͘ 
  ZĞǀŝĞǁ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞƌƌŽƌ�ĐŽĚĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘ 
 
 Ϯ͘�,ǇĚƌĂƵůŝĐ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ 
  >Žǁ�Žŝů͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘͘ 
 
 ϯ͘�WƵŵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ 
  �ŚĞĐŬ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ĂďŽǀĞ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ĮůƚĞƌ͖�ĐůĞĂŶ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ďůŽĐŬĂŐĞƐ�;ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐͿ�Ăƚ�ƐƵĐƟŽŶƐ͕�ƐŬŝŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ͘ 
  WƵƐŚ�͞ƉƵŵƉ͟�ďƵƩŽŶ;ƐͿ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝĨ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ͕�ŽŶ�Ă�ĚƵĂů-ƐƉĞĞĚ�ƉƵŵƉ͘ 
  
 ϰ͘�/ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ũĞƚ�ĂĐƟŽŶ 
  DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ũĞƚƐ�ĂƌĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ͘ 
  DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�Ăŝƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�;ďůŽĐŬĂŐĞƐͿ�ŝŶ�ũĞƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂŝŶ�ƐŬŝŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů͘ 
  WƵƐŚ�͞ƉƵŵƉ͟�ďƵƩŽŶ;ƐͿ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝĨ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĚƵĂů-ƐƉĞĞĚ�ƉƵŵƉ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞƌ�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�ŝŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘� 
  �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĚŝƌƚǇ�ĮůƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
 ϱ͘�tĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŽƚ 
  �ƵƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ǁĂƌŵ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ă�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĮůƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�������������������������
  ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĞƉ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƉŽŝŶƚ͘��^ŚŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĮůƚĞƌ�� 
  ĐǇĐůĞ�Žƌ�ĐǇĐůĞƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ϴWD-ϭϬ�D�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƉƵŵƉ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�� 
  ǁĂƌŵĞƌ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŐĂŝŶ͘ 
 

  ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ďĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƐĞƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ� 
  ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ 
 

  ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ĐŽǀĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŽůĞƌ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽƵƚ�ƐŝĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ 
  /Ĩ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ��ŝƌ͛ĂƐƐĂŐĞ͕�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƌ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽƉĞŶ͘ 
  �ƌĂŝŶ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽůĚ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 
  ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞĂĐŚ�ϭϭϬΣ&͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƉƵŵƉƐ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƚƵƌŶ�Žī�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ������������
  ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ďĞůŽǁ�ϭϬϴΣ&�ĂŶĚ�͞dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŽƚ͟�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů͘��
  KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ϭϬϴΣ&͕�ƚŚĞ�ƐƉĂ�ƉƵŵƉƐ�ǁŝůů�ĂƵƚŽ�ƌĞƐĞƚ͘ 
 
 ϲ͘�EŽ�ŚĞĂƚ 
  �ŚĞĐŬ�Ăůů�ƐƚĞƉƐ�ƵŶĚĞƌ�ƉĂƌƚ�͞ϭ͘͟ 
  �ŚĞĐŬ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĐůŽŐŐĞĚ�ĮůƚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘ 
  �ŚĞĐŬ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů͘ 
  �ŚĞĐŬ�ŝĨ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

�ĂƐŝĐ�dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ ϱϯ 



 

   
 ϳ͘�EŽ�ůŝŐŚƚ 
  �ŚĞĐŬ�͞ůŝŐŚƚ͟�ďƵƩŽŶ͘ 
  �ŚĞĐŬ�'͘&͘�͘/͘�;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ�͞ƚĞƐƚ͟�ĂŶĚ�͞ƌĞƐĞƚ͟�ďƵƩŽŶƐ͘� 
  
 ϴ͘�tĂƚĞƌ�ŝƐ�ĐůŽƵĚǇ 
  /ŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞ͘ 
  dĞƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͘ 
  �ůĞĂŶͬƌĞƉůĂĐĞ�ĮůƚĞƌ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ͘ 
  
 ϵ͘�'&�/�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŝƐ�ƚƌŝƉƉŝŶŐ� 
  ��ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�;'&�/Ϳ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘� 
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